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PRESENTACION

Cartagena de Indias fue, una vez mds, el escenario ideal para que
el sector financiero nacional se congregara, en el marco de la
XXVIII Convencién Bancaria y de Entidades Financieras, para
analizar los tiempos que corren en materia de economia y finanzas.

La oportunidad de los temas convierten a estas memorias en un
documento valioso para quienes tienen interés en los grandes
asuntos publicos de Colombia.

Este libro recoge las intervenciones del sefior Presidente de la
Republica, César Gaviria Trujillo; del Ministro de Hacienda
Rudolf Hommes; de la doctora Maria Mercedes Cuéllar de
Martinez, Co-directora del Banco de la Reptblica, y del Superin-
tendente Bancario, doctor José Elias Melo.

Contiene, igualmente, la participacion de connotados conferencis-
tas nacionales e internacionales como el sefior Vicepresidente del
Ecuador, doctor Alberto Dahik, quien en un gesto de fraternidad,
y con notable dominio, reafirmé los propésitos integracionistas que
han caracterizado las relaciones colombo ecuatorianas.



Destacamos, también, la ponencia del licenciado Eduardo Carpizo,
quien diserté sobre el desarrollo de la fiducia en México; la
presentacién del abogado Alcides Avila, referente a las tendencias
de la banca americana y los cambios en la legislacién bancaria de
Estados Unidos; asi como la intervencién del doctor Jacobo Laks
con el tema de la banca cooperativa, de indudable actualidad.

El documento registra, ademds, la conferencia del negociador
internacional de Colombia, Ernesto Aguirre Carrillo, sobre las
reformas econdémicas en Europa, Estados Unidos y América
Latina; el discurso del Presidente de la Junta Directiva de la
Asobancaria, doctor Pablo Gabriel Obregén, y las palabras de
bienvenida del doctor Luis Guillermo Martinez F., secretario desig-
nado de la Alcaldia de Cartagena.

La posicién del sector financiero frente a las actuales circunstan-
cias econémicas y cuyo vocero es la Asobancaria, organizadora del
certamen, también estd incluida en este volumen.

Queda, pues, en manos de los lectores estudiosos un importante
documento histérico.



SESION DE INSTALACION



Dr. Gabriel Antonio Garcia*

o hay ninguna otra ciudad en América que atesore como

Cartagena de Indias, historia, belleza natural, imponente

patrimonio monumental y ferviente espiritu de su pueblo
en la busqueda del progreso, desarrollo y bienestar. Todos hemos
entendido que Cartagena no puede ser inicamente un recurso
local, sino del pais y del mundo.

El contar con una bahia de las caracteristicas de la nuestra, es un
privilegio del cual muy pocos puertos naturales del planeta pue-
den enorgullecerse. El Puerto de Cartagena ha sido el primero de

Colombia, de acuerdo al movimiento de carga internacional y el

* Alcalde Mayor de la Ciudad de Cartagena. Discurso leido por el Secretario designado de la Alcaldia
de Cartagena, Dr. Luis Guillermo Martinez.
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de més dindmico movimiento en el pais. Cuenta con un terminal
actualmente de propiedad de Colpuertos y alrededor de 25 muelles
privados, algunos de los cuales se estdn acogiendo a las nuevas
politicas de desarrollo portuario del pais.

Datos recientes muestran que en un afio el Puerto de Cartagena
ha alcanzado a movilizar once millones de toneladas de carga, muy
por encima de la sumatoria de carga de los otros tres terminales
del pais. Hoy tenemos nuevas instalaciones industriales y por-
tuarias, como la Malteria de Bavaria, Atuncol, Holasa, Side-
rurgica del Caribe, Muelles El Bosque, que vienen a sumarse al
gran empuje de la Zona Industrial de Mamonal, iniciada desde la

instalacion de la Refineria de Intercol en décadas pasadas.

Conscientes del significado que tiene el Puerto Integral de Carta-
gena, hemos venido impulsando, con la participacién de la empre-
sa privada, la creacién de la Promotora Portuaria y posterior-
mente la constitucion de la Sociedad Portuaria de Cartagena S.A,
con un capital suscrito de $137 millones, donde el municipio
participa con el 15%.

En lo referente al movimiento de buques turisticos, vale la pena
destacar el incremento significativo de estas naves en el Muelle
Turistico de Durbe, ya que en el afio de 1992 atracaron 49 buques
con un promedio aproximado de 40.000 turistas y en el transcurso
del afio de 1993, tenemos contabilizados cien buques trayendo a
bordo cien mil turistas extranjeros.
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Gabriel Antonio Garcia

Las cifras anteriores son un indicativo del creciente aumento del
turismo en la Ciudad de Cartagena, las cuales se vienen a sumar
al incremento del turismo nacional e internacional por via terres-
tre y aérea. Es evidente que se estdn cumpliendo las proyecciones
del crecimiento de la ciudad, si se tiene en cuenta que la inversion
neta registrada en la ciudad de Cartagena durante el afio 92, tuvo
un incremento extraordinario de $12.222 millones, con lo cual su
monto total ascendié a $27.124 millones, lo que significa un
aumento nominal del 82%.

Vemos también que durante 1992 se constituyeron 907 nuevas
empresas, alcanzando un capital de $6.313 millones, generando
unos 4.102 nuevos empleos. Durante 1992 de manera especial
destacamos el impulso dado a la vivienda de interés social, con la
creacion de la empresa distrital Corvivienda, que desde el 15 de
junio del afio 92 inicia un significativo programa e incrementa su
patrimonio con la puesta en marcha de la contribucién de desarro-
llo municipal.

En la actualidad se estan construyendo alrededor de 1.300 vivien-
das, se promueven 1.300 maés, e igualmente se lleva a cabo un
programa de mejoramiento de doce barrios, entre ellos el Pozén,
donde se van a beneficiar 1.200 familias. Se trabaja en un pro-
grama de legalizacién en 22 barrios de la ciudad, donde vale la
pena destacar el sector 9 de Abril, con 450 viviendas que vienen a
ser el primer programa de legalizacién con subsidio declarado
elegible en el pais. También se esté trabajando en la escrituracion
de més de 2.600 titulos de propiedad a los actuales poseedores del
barrio el Pozén. Los anteriores datos reflejan el impulso dado por
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la administracién a los programas de vivienda de interés social y
el mejoramiento del nivel de vida de los habitantes de la ciudad
de Cartagena.

Cartagena de Indias es el lugar del pais mé4s indicado para invertir
e impulsar instalaciones industriales y turisticas debido a las
ventajas que ofrece, sus recursos naturales y a su envidiable
posicién geografica. Conscientes de ello, hemos establecido esti-
mulos tributarios como la exoneracién del pago de impuesto de
industria y comercio durante cinco afios a todas aquellas empresas
nuevas que se establezcan en nuestra ciudad; estimulos para la
restauracién de inmuebles de valor histérico; estimulo para la
construccién de nuevos hoteles y otros que actualmente cursan en
la Comisién del Plan de Desarrollo del Concejo Distrital, ini-
ciativas que tienden a facilitar la inversién en la ciudad de
Cartagena.

El gobierno distrital trabaja en el disefio de las politicas de
desarrollo de la zona norte, Tierra Bomba y Bari, importantes
polos de progreso, donde ya se empieza a extender el desarrollo
turistico con la construccién de nuevos hoteles. El norte es una
realidad desde que el anillo vial entré en su tltima etapa de
construccién. Vale resaltar como ejemplo, la terminacién en los
proximos meses del Hotel Las Américas, en las-inmediaciones de
la Boquilla; ademés, existe un proyecto hotelero entre Manzanillo
del Mar y Punta Canoa, que ser4 llevado a cabo por propietarios
de la cadena hotelera Dann de Colombia.
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Gabriel Antonio Garcia

La empresa privada estd organizada para llevar a cabo el desa-
rrollo de esta zona estudiando alternativas para el suministro de
agua potable, factor indispensable para iniciar todos los proyectos
hoteleros, residenciales, recreacionales e institucionales del sec-
tor.

El gobierno distrital, conocedor de los requerimientos de la ciudad,
especialmente en los servicios publicos, solicité a la Financiera de
Desarrollo Territorial un cupo por $51.000 millones, para afrontar
el Plan de Contingencia del Sistema de Acueducto, el Plan
Maestro de Acueducto por $4.500 millones, el Plan de Contingen-
cia de Sistema de Alcantarillado por $600 millones, el Plan
Maestro de Alcantarillado por un valor de $15.500 millones, el
Plan de Retiro Voluntario por $10.500 millones y el Plan de
Desarrollo Institucional por $1.150 millones.

Con estas inversiones en lo relacionado con el acueducto, se espera
obtener 60 mil metros cibicos de agua adicional por dia. El
alcantarillado eliminaria todas las descargas de aguas negras que
vierten hacia la Ciénaga de la Virgen y la principal descarga que
vierte a la Bahia de Cartagena. Se construira el nuevo alcantari-
llado de la zona sur oriental de Cartagena, beneficiando con ello
a méas de 150 mil habitantes; ademds se dara funcionamiento
eficiente y eficaz a la Empresa de Servicios Publicos, en lo

operativo, administrativo, comercial y financiero.
Resulta propicio resaltar la iniciativa que han tenido las empresas

de Mamonal al constituir a Proeléctrica, empresa de generacién
que en la primera semana de junio dispondra de sesenta mil
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kilovatios de los cuales 48.000 lo consumirén los socios y 12.000
se lo venderan a la Electrificadora de Bolivar. En abril de 1994,
entraran 30.000 kilovatios més para un total de 90.000 kilovatios,
55.000 para los socios y 35.000 para la electrificadora. El costo del
valor kilovatio hora sera un 35% menor de lo cotizado actualmente
en la ciudad.

Simultdneamente a la puesta en marcha de esta importante
empresa, es de publico conocimiento los avances de la Terminal
de Transportes de Cartagena, ubicada en el sector de Dofa
Manuela sobre un lote de 58.000 mts®. Estos trabajos serviran
para atender 875 buses promedio diario, es decir, 1750 entre
salidas y entradas, para una movilizacién global de pasajeros por
la terminal de unas 30.000 personas promedio dia en baja tem-
porada. Vale la pena aclarar que para el caso especifico de
Cartagena, esta cifra llega a duplicarse en la temporada alta.
Precisamente con fundamento en el movimiento de pasajeros
estimados, se concibié la ejecucién de un gran centro comercial
donde los inversionistas y comerciantes puedan asegurar sus
ingresos.

Teniendo en cuenta el desarrollo integral de las diferentes ac-
tividades de la ciudad, es indispensable dinamizar el Plan Vial y
la construccién de los puentes més importantes de la ciudad. En
este aspecto trabaja actualmente la Empresa de Desarrollo Ur-
bano, Edurbe, que ya inicié el Puente Heredia, el cual estara
terminado a finales de este afio y se abrié la licitacién para la
construccién del Puente Alfonso Romero Aguirre. Contintia
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Gabriel Antonio Garcia

también el programa de saneamiento ambiental, ejecutando los
dragados de los cafios en el denominado Eje 1.

No ha descuidado el distrito el impulso que se le debe dar a los
mercados publicos, especialmente al esfuerzo que debe hacer el
gobierno en el abaratamiento de los productos de primera nece-
sidad, es por ello que se creé la Central de Abastos y se adquirieron
terrenos anteriormente de propiedad de la Federacién de Algodo-
neros, instalaciones que con las adecuaciones necesarias serviran
para lograr los objetivos econémicos y sociales que debe cumplir
una empresa de esta naturaleza.

Sefiores organizadores y asistentes a esta importante Convencién,
Cartagena de Indias agradece a ustedes el haberla escogido como
sede para deliberar tan importantes asuntos bancarios, finan-
cieros y econémicos y a la vez los invita a disfrutar de su encanto,
de su belleza colonial y de todos los rincones que hacen recordar
momentos inolvidables de la historia de Colombia. Cartagena,
segura, pacifica y hospitalaria, es y serd una mano extendida a la
inversioén y al progreso, reiteramos nuestro ofrecimiento a par-
ticipar en esta empresa por Colombia.
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Dr. Pablo Gabriel Obregén Santodomingo*

e es grato dar la bienvenida a tan selecto grupo de
autoridades, conferencistas y convencionistas a la vigé-
sima octava Convencién Bancaria y de Entidades Finan-
cleras, en la siempre hermosa y hospitalaria Cartagena de Indias.

En nombre de la Junta Directiva de la Asociacién Bancaria y de
Entidades Financieras manifiesto mi deseo para que estos dos dias
de sesiones se conviertan en escenario privilegiado del debate
amplio y desprevenido del curso de la economia y la sociedad
colombiana y del papel que debe cumplir el sector financiero en el
desarrollo de una sociedad moderna, justa y libre.

* Presidente Junta Directiva Asociacién Bancaria y de Entidades Financieras de Colombia.

Presidente de la Corporacién Financicra del Norte.
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Pablo Obregéii

La reforma financiera de 1990 es uno de los pilares de la
transformacién estructural de la economia y de la organizacién
social y politica propuesta por el actual gobierno. En los ultimos
tres afios, las entidades financieras han adaptado sus estrategias
y organizacién al nuevo entorno sefialado por la ley y por los
cambios institucionales; caracterizados por una mayor competen-
cia interna y externa, més elevados requisitos de solvencia y
patrimonio, y un esquema de grupos financieros. El sector finan-
ciero entiende, al igual que otros sectores, su papel en la moderni-
zacién y apertura de la economia.

El proceso de cambio estructural en el sector financiero no ha sido
tan rapido ni tan amplio como se esperaria de acuerdo con lo
planteado en la reforma debido a diversas razones, entre las que
cabe mencionar, la instrumentacién de fuertes restricciones credi-
ticias y monetarias emprendida por las autoridades en 1990 y
1991. Aunque estas restricciones fueron atenuadas en 1992, el
sector financiero debié soportar la intervencién administrativa de
las tasas de interés y la vigencia de la imposicién de un minimo a
la cuantia de posicién propia en moneda extranjera de los inter-
mediarios cambiarios.

La lentitud de los desarrollos de la reforma también se explica por
el tiempo que toma la maduracién de los cambios en la mente de
las autoridades y de los empresarios y en la organizacién de las
instituciones involucradas en la transformacion. Por todo ello, no
se ha avanzado en la medida requerida para hacer viables los

planes de cambio tecnolégico que conducirdn a un mayor

19



crecimiento sectorial y una mejora en la calidad, diversidad y
costos de los servicios ofrecidos.

En éste y en los préximos dos o tres afios habré un alivio de la
presién creada por la acumulacién de las reservas internacionales,
que dara margen a la instrumentacién de ios cambios que atin
restan para completar la propuesta de la reforma financiera y de
las Leyes 31 y 35, reglamentarias de los mandatos constitucio-
nales, sobre la gestién monetaria, crediticia y cambiaria de las
autoridades.

El sector financiero tiene la expectativa de que ahora si se conso-
lidara el programa de reduccién de encajes e inversiones forzosas
que ain pesan como gravosa carga sobre los pasivos de los es-
tablecimientos de crédito. Al respecto conviene recordar el prover-
bio preferido del emperador romano Tiberio: "Ser un buen pastor
consiste en esquilar el rebafio, no en desollarlo”.

El gobierno ha anunciado que tiene en mente una reduccién de
encajes y una propuesta para que las entidades inviertan los
recursos asi liberados en titulos de deuda ptblica interna. Enten-
demos que esos titulos deberdn tener unas condiciones de mercado
y no podrén ser de forzosa adquisicién, de acuerdo con el nuevo
marco regulatorio. Al respecto debemos comentar que la moti-
vacion de las autoridades al sugerir esta posibilidad ha sido de
tipo macroeconémico. La reduccién esperada de las tasas de inte-
rés, segin el andlisis implicito en la propuesta, podra conducir a
la combinacién adecuada de manejo fiscal y monetario que deje un
margen para atenuar la revaluacion real de la moneda.
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Deseariamos que la razén fuera de tipo estructural. Dado que se
desea completar la reforma financiera, se considera que éste es el
momento de hacer los cambios. Y por lo tanto se revise en su
totalidad el régimen de encajes y las inversiones forzosas. Los
requerimientos de encaje sobre las cuentas corrientes privadas y
oficiales deben caer sustancialmente. Los depésitos a término no
deben tener encaje en absoluto: la eliminacién del encaje en este
caso conducird a una mejora en la calidad de los fondos utilizados
para operaciones de crédito a mediano plazo y ofrecerd una opor-
tunidad al sector financiero para competir con la desinterme-
diacién financiera.

Es también imperativo eliminar la obligacién impuesta a los
intermediarios cambiarios de invertir parte de sus recursos en
posicién propia en moneda extranjera, obligacién que los expone
innecesariamente al riesgo cambiario y que, en el caso de las
corporaciones financieras, genera ademés una pérdida opera-
cional. Esta medida obedece a presiones macroeconémicas y en
nada corresponde a aspectos propios del negocio de las entidades

asi castigadas.

En unos afios, a partir de 1996 o de 1997, la elevacién de los
ingresos externos por petréleo podria hacer imposible este des-

monte, a pesar de las intenciones del gobierno.

Si este es el espiritu que anima a las autoridades, el sector apoya
entusiasta la iniciativa gubernamental. El efecto sobre las tasas
de interés va a depender, sin embargo, de un conjunto de fuerzas
que estdn por fuera del control de los empresarios financieros. El
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primer impacto de la reduccién del encaje es una mejora en el
rendimiento de los activos promedio de los establecimientos
sujetos a estos requerimientos. Los recursos liberados se inver-
tirdn en titulos valores cuyo rendimiento, todas las dem4s cosas
iguales, en el mercado secundario tender4 a disminuir. Algunas
entidades encontrardn que pueden colocar papeles en el mercado
primario a tasas més bajas y caer4 el rendimiento de papeles que
compiten con la intermediacién. Las tasas de captacién en general
bajaran dada la caida de los rendimientos en el mercado secun-
dario de titulos, desestimulando el ahorro y motivando inver-
siones en bonos emitidos por empresas no financieras o en ins-
trumentos de ahorro ofrecidos por entidades financieras. De esa
manera caeran también los rendimientos de estas alternativas.
Sélo asi; el efecto de la reduccién del encaje alcanzari a las tasas
activas de interés. El crecimiento de la cartera de créditos sers la
opcién de las colocaciones de las entidades financieras y su costo
tender4 a descender. Si simultdneamente con la reduccién de los
encajes, aparecen nuevos papeles en el mercado, la caida del
rendimiento en el mercado secundario serd menor y todo el proceso
de descenso de las tasas de interés sera mas lento. Por ultimo, no
hay que olvidar que la reduccién, de las tasas de interés tiene como
piso la correcciéon monetaria cuyo nivel depende de la férmula
gubernamental para la determinacién de su valor.

Las razones que motivan a las autoridades para emprender los
cambios anunciados deben quedar claras debido a su impacto
sobre la formacién de expectativas de los inversionistas nacionales
y extranjeros con respecto a la seriedad y a la estabilidad de las
reformas.

22



Pablo Obregon

La apertura de la economia y del sector financiero llevan no sélo
a que acudan inversiones del exterior sino también a la ampliacién
del alcance de los proyectos nacionales. En el caso de la inversién
realizada por entidades financieras colombianas en el exterior, la
calidad de la supervisién y la vigilancia nacional quedan sujetas
a la evaluacién de las autoridades de otros paises. La Ley 35
faculté al gobierno para dictar normas que amplien los mecanis-
mos de regulacién prudencial, con el fin de que estos operen sobre
bases consolidadas e integrales, en relacién con las filiales en el
exterior de los establecimientos de crédito colombianos. Existen
los criterios del Acuerdo de Basilea y hemos pedido que esas
normas no vayan maés alla. La vigilancia de la Superintendencia
Bancaria sobre las filiales en el exterior debe realizarse a través
de las matrices nacionales pues, de lo contrario, se le dara a la ley
colombiana un efecto extraterritorial que no es posible juridi-
camente ni en la practica.

La modernizacién de las operaciones financieras y la transparen-
cia de estos mercados exige el desarrollo de una red electrénica de
transacciones y un mecanismo 4gil y seguro de pagos. El reporte
de informacién a las autoridades y el desempefio de nuevas fun-
ciones, como las de intermediario y cambiario, recaudador y li-
quidador, han supuesto considerables inversiones en sistemas
informéticos y en capacitacién de personal en el sector. Depende
de las autoridades realizar los cambios normativos que atiin frenan
el desarrollo de la red- como la Resolucién 5 de 1990 de la hoy
Superintendencia de Valores- y asimilar sus nuevos roles para que
el Banco de la Republica y el gobierno se concentren en las
importantes funciones que les ha sefialado la ley, dejando que el
sector privado realice las inversiones y emprenda los proyectos
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que hagan viable estos avances tecnolégicos. Un ejemplo impor-
tante de este tipo de iniciativas es el Depésito Centralizado de
Valores DECEVAL. Otros proyectos podrian ser la organizacién
de una cdmara privada de compensaciones, las aplicaciones del
SWIFT y la red electrénica de transacciones.

Aun estan pendientes desarrollos reglamentarios de las leyes de
intervencién y regulacién del sistema financiero asi como la elimi-
nacién de lastres normativos que sobrevivieron a las reformas. la
Asociacién Bancaria y de Entidades Financieras se ha dirigido a
las autoridades respectivas para solicitar, entre otros:

a) La eliminacién de las normas (Resoluciones 49 y 51 de 1988 de
la Junta Monetaria) que impusieron un limite a la financiacién
mediante tarjeta de crédito que no puede exceder el 70% del valor
de cada utilizacién. b) La autorizacién a los establecimientos de
crédito, diferentes a las compaiias de financiamiento comercial
para desarrollar la actividad de leasing o arrendamiento finan-
ciero, ya que por efectos de la Ley 35, el leasing dejé de ser el
objeto principal de una entidad especializada. c) La pronta regla-
mentacién del decreto (1763 de 1992) que permitié a las cor-
poraciones financieras recibir depésitos de ahorro, asi como la
reconsideracién de la diferenciacién impuesta a las corporaciones
cuyo capital y reserva legal sean inferiores a los previstos para los
establecimientos bancarios existentes a la entrada de la vigencia
de la Ley 45 de 1990. No se entiende por qué el gobierno, en esos
casos, debe establecer otras normas de apalancamiento y cues-
tionar la relacién patrimonio técnico-activos de riesgo. d) La
revisién de las normas que regularon los limites individuales de
crédito y las garantias para ampliarlos por considerarlas improce-
dentes e impracticables (Res. 2091 y 2092 de 1991 Superbancaria).
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Pabh; Obregon

e) La eliminacién del requisito de escritura publica para los
contratos de fiducia sobre muebles. f) La concertacién entre el
gobierno y el sector financiero de las normas que deben dictarse
para sefialar las condiciones de los programas de promocion co-
mercial mediante el ofrecimiento de incentivos.

Por tltimo, permitanme un comentario sobre un tema de mayor
importancia. Al igual que casi todos los sistemas desarrollados del
mundo, el sistema financiero colombiano cuenta con un instru-
mento de seguridad en el proceso de otorgamiento del crédito, este
es la Central de Informacién del Sector Financiero, CIFIN.

Esta central ha sido objeto del ajuste institucional que sobre el
tema del derecho a la intimidad se viene desarrollando, a raiz de
la expedicién de la nueva Constitucién y por medio de la accién de
tutela.

En este sentido, la Asociacién y los Tribunales han padecido la
ausencia de una ley que regule la materia, que afortunadamente
ya cursa en el Congreso.

De cualquier forma, hemos dado importantisimos pasos para
adecuar nuestra central, no solo a los requerimientos de tipo
Constitucional sino, lo que es mds importante ain, a un nuevo
entorno en materia informética y de su papel de instrumento
positivo en la concesién del crédito.

Las entidades financieras vienen adecuando sus programas y
acciones a las nuevas circunstancias. El cambio de perspectiva
tendréa que ser mayor en el inmediato futuro. La apertura de la
economia, la elevacién de la competencia y de los parametros de
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la eficiencia y la estructuracién del esquema de grupos finan-
cieros, deben llevar a un fortalecimiento de las estrategias cor-
porativas. Asi podra haber una redefinicién del lugar de cada
institucién en el contexto de la organizacién del grupo, iniciativas
de renovacién tecnolégica y de capacitacién de personal, incursién
en nuevos productos y seguimiento de las tendencias mundiales
del sector, de las economias y de las regulaciones supranacionales.

La adopci6n voluntaria de un cédigo interno de conducta para el
control del lavado de dinero es una muestra de hasta dénde el
sector ha avanzado en el reconocimiento del entorno de sus opera-
ciones.

Un acuerdo de caracter general sobre la materia, ajustado a los
mas estrictos estdndares internacionales sirvié de base a la regu-
lacién que sobre el tema expidi6 el gobierno nacional Y que permite
al sector financiero contar con instrumentos précticos de colabo-
racién con las autoridades en la represién del movimiento ilicito
de capitales, a la altura de los tltimos desarrollos mundiales al
respecto.

He intentado aprovechar esta ocasién para plantear piiblicamente
lo que el sistema financiero considera como los temas mas impor-
tantes en el corto y en el mediano plazo. Esperamos que las luces
que nos provean las conferencias de los invitados nacionales y
extranjeros incrementen nuestra comprensién de la realidad Yy nos
permitan enfrentar de una mejor manera los desafios que apenas
comienzan.
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gradezco la amable invitacién de César Gonzilez para

inaugurar la XXVIII Convencién Bancaria Nacional. Es

una oportunidad para tratar temas de importancia para el
pais y para el sector financiero.

Quiero discutir en esta ocasién sobre la actual orientacién de la
politica econémica, los resultados en materia de inflacién, los
obstaculos que debemos superar para cumplir las metas, la rela-
cién que hay entre estos temas y la politica para el sector finan-

ciero, y las nuevas perspectivas abiertas por el sector petrolero.

* Ministro de Hacienda y Crédito Piblico. Repiiblica de Colombia
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Quiero referirme, en primer término, a las estrategias de control
de la inflacién que se han aplicado en la actual administracién y
sus resultados.

La politica reciente de control de la inflacién ha tenido dos etapas.
En la primera, el énfasis se puso en el control de los agregados
monetarios y del crédito para reducir las presiones de demanda
interna. Los instrumentos utilizados fueron el encaje marginal y
las tasas de interés de los titulos de operaciones de mercado
abierto del Banco de la Repiblica. La imposicién del encaje mar-
ginal buscaba frenar el crecimiento del crédito doméstico.

De otra parte, el aumento de las tasas de interés de los titulos del
Banco de la Repiiblica buscaba reducir las fuentes de expansién
primaria del dinero. De hecho, el pais estaba acumulando reservas
internacionales como resultado de la devaluacién acelerada de la
tasa de cambio que ocasion6 una devaluacién real significativa.
Esto, a su vez, trajo dos efectos sobre la balanza de pagos. En
primer término, promovié las exportaciones y desestimulé las
importaciones, lo cual creé un superavit en la cuenta corriente. Y
en segundo término, generé expectativas de revaluacién e incen-
tivos a la entrada de capitales.

Esta estrategia permitié alcanzar los primeros resultados favo-
rables en la lucha contra la inflacién, la cual se redujo en cerca de

seis puntos porcentuales en 1991.

En la segunda etapa para el control de la inflacién, se puso énfasis

en la correccién del desequilibrio cambiario, en restablecer la
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liquidez y el financiamiento de la economia y en inducir aumentos
en la inversién privada a través de la reduccion de las tasas de
interés reales.

La introduccién del certificado de cambio a plazos y la moderacién
en el ajuste de la tasa de cambio nominal que se aplicaron desde
mediados de 1991 llevaron la tasa de cambio real a un nivel més
cercano a su valor de equilibrio. En el frente monetario y crediticio
se eliminoé el encaje marginal, se permitié un mayor crecimiento
de los medios de pago para acomodar la mayor demanda y se
bajaron las tasas de interés activas y pasivas. Como consecuencia,
se bajé el diferencial de tasas de interés y se redujo el ritmo de

acumulacién de reservas internacionales.

La nueva estrategia permitié conseguir un nuevo avance, mucho
mas modesto, en la lucha contra la inflacién, pero recuperé la
inversién, el crecimiento y se redujo més el desempleo.

Los ultimos datos de inflacién son alentadores. Segtin el DANE,
en abril, el aumento del IPC en los ultimos doce meses fue de
28.1%, lo cual nos sitia a tan sélo un punto de la meta del 22%
fijada por la Junta Directiva del Banco de la Reptblica para 1993.
A diferencia del primer semestre del afio pasado y de lo sucedido
en afios anteriores, en 19983 la evolucién favorable del precio de los
alimentos ha ayudado a bajar el indice de inflacién més répido de
lo esperado.

Lo anterior no significa que los buenos resultados en el control de

los precios estén dependiendo exclusivamente de la mayor oferta
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de alimentos. Mds bien, el afio pasado el mal comportamiento de
estos precios impidié acercarnos a la meta de inflacién. Este afio
estamos recibiendo los beneficios que no ocurrieron el afio ante-
rior. La actual abundancia se debe, en gran parte, al aumento en
los precios relativos de los alimentos y al mejoramiento en las
condiciones del clima que incentivaron la produccién de este tipo
de bienes e impulsaron la oferta agropecuaria. Adicionalmente,
los precios relativos favorables y la apertura, en el caso de algunos
productos, estimularon las importaciones.

Un examen del comportamiento de los diferentes bienes que
conforman la canasta del IPC y del IPP permite establecer que el
proceso de baja en la inflacién ha sido liderado por los llamados
bienes transables o de més facil comercializacién internacional.
La explicacién a este proceso se encuentra en el ajuste cambiario
y en la apertura que, ademés de rebajar los aranceles, introdujo
mayor competencia a la produccién nacional y ha impedido la
utilizacién del poder monopélico que se tenia sobre algunos mer-
cados, aunque dicho poder permanece en otros.

Las tendencias de los precios muestran la posibilidad de que en
los préximos meses se alcancen niveles del 20% o 21%, inferiores
a la meta del 22% anual. Sin embargo, aunque estos resultados
son buenos, no podemos darnos por satisfechos ya que existen
varias amenazas y fuentes de preocupacién que impiden declarar

victoria desde ahora.

La primera, es el comportamiento alcista de algunos bienes apa-
rentemente comercializables como son, por ejemplo, aunque no
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exclusivamente, los articulos para el aseo y los medicamentos, lo
cual amerita un andlisis particular de las estructuras de estos
mercados y el disefio de medidas para profundizar la competencia
en estos sectores.

La segunda fuente de preocupacién es el comportamiento de los
precios de los bienes no transables de la economia, que contintian
creciendo por encima del promedio. El aumento del precio relativo
de los bienes no transables es un reflejo del ajuste cambiario
mencionado. Las expectativas de inflacién rigidas tienden a refle-
jarse en una mayor resistencia a la baja y en mayor inercia de los
precios de los productos poco expuestos a la competencia externa.
Por eso mismo, la baja en la inflacién, liderada por los no transa-
bles, solo se trasmite lentamente a esos productos, creando pro-
blemas para los asalariados y, por ende, para los exportadores.

A pesar de lo anterior, existen dos efectos favorables en lo que
resta del afio sobre los bienes no transables. Primero, si el pablico
revisa sus expectativas con base en la mayor confianza que tiene
en la estrategia anti-inflacionaria de las autoridades econémicas,
se moderaran los ajustes de precios en estos bienes. Segundo, los
aumentos en los precios de los bienes no transables producirdn un
desplazamiento de recursos hacia la produccién de este tipo de
productos, lo cual restablecera el equilibrio en los precios relativos.
En todo caso, el aumento en los precios relativos de los no transa-
bles invita a ser moderados en la conducecién de las politicas que
influyen sobre la demanda agregada y en especial en la politica
fiscal. De alli que el gobierno haya realizado grandes esfuerzos
para mantener el déficit fiscal por debajo del 1% del PIB.
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Permitanme utilizar este foro para invitar a los productores de
bienes no transables o de aquellos con poca competencia en el
mercado nacional, a moderar los ajustes de precios, ya que en

algunos casos superan el 30% y atn el 40% anual.

La otra seria amenaza que conspira contra las metas moderadas
y decrecientes de inflacién es el recrudecimiento de los 4nimos
proteccionistas particularmente en el sector agropecuario y en
algunos sectores productores de bienes de consumo. Las dificul-
tades de algunos productos de estos sectores han llevado a que se
proponga un aumente en el ritmo de devaluacién y de la proteccién
arancelaria y para-arancelaria de algunos bienes, especialmente
de bienes vinculados al consumo popular.

Si se satisfacen estos anhelos proteccionistas se revertiria el sano
efecto anti-inflacionario de la produccién de alimentos y de la
apertura y, en todo caso, daria lugar a una revaluacién de la tasa
de cambio real por los movimientos de precios internos.

Pero esto no es lo peor. Si se tomara este rumbo se disminuiria el
dinamismo que presenta la economia como resultado de la aper-
tura y se daria una sefial en contra de la inversién y de los cambios
en la productividad. Esto, por supuesto, redundaria en una mayor

inflacién y menor competitividad de la produccién nacional.

No obstante lo anterior, el gobierno nacional a través del Minis-
terio de Agricultura y con el apoyo del equipo econémico esta
analizando medidas puntuales de amplio espectro, que permitan
restablecer la produccién de algunos bienes agropecuarios y
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proteger la produccién nacional de la competencia desleal que
introducen los subsidios a la produccién agropecuaria de otros
paises. Medidas en el mismo sentido se estdn analizando para
impedir el dumping de productos industriales.

En vista de lo anterior, del comportamiento de los precios relativos
de los bienes no transables y de las presiones inflacionarias
provenientes de sectores con estructuras de mercado oligopélicas
o0 poco competitivas, no es una buena alternativa inducir una
devaluacién de la tasa de cambio real. M4s bien, es aconsejable
mantener un nivel estable de dicha tasa e inducir reducciones de
costos via tasa de interés y aumentos en eficiencia productiva. Lo
anterior se debe, entre otras cosas, a que las autoridades eco-
némicas no estdn dispuestas a ceder en la lucha contra la inflacién,
y la politica de acelerar la devaluacién obligaria a utilizar otros
instrumentos, principalmente los de la politica monetaria. De esta
manera, deberiamos tener claro que un mayor ritmo de deva-
luacién real implica asumir un costo grande en términos de tasas
de interés y restricciones al dinero y al crédito, con lo cual se
elevarian los costos de produccién y se neutralizaria el efecto de
una devaluacién nominal. Es mejor, entonces, seguir como vamos,

que vamos bien.

SECTOR REAL

Donde mas se ha sentido la politica de apertura y la politica
anti-inflacionaria es en el indice de precios al productor y en los

costos industriales, como se deriva de la encuesta manufacturera
del Centro Nacional de Consultoria. En 1992 el costo laboral
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unitario de la industria manufacturera se redujo 4%, debido bési-
camente al aumento en la productividad por hora. Las mayores
reducciones de costos unitarios se obtuvieron en las industrias
automotriz, metalmecéanica, plasticos y papel, pero también se
obtuvieron mejoras en las de calzado y alimentos.

Es significativo el hecho de que con la apertura se haya aumentado
la produccién en sectores vulnerables a la misma apertura, como
son los arriba mencionados y el de productos quimicos diversos.

Sin embargo, de acuerdo con la misma encuesta, algunas in-
dustrias no han reaccionado todavia a las exigencias de la com-
petencia internacional e incluso han desmejorado en sus indica-
dores de productividad y competitividad. Este es el caso de las
industrias de tabaco y bebidas, tradicionalmente competidas por
el contrabando.

De otra parte, la apertura y la politica monetaria y cambiaria han
permitido una baja en el costo de uso del capital. Segtn es-
timaciones del Departamento Nacional de Planeacién el costo de
uso del capital se redujo del 30.3% en 1988 a 24.4% en 1993, como
resultado de la rebaja de los aranceles y de los incentivos a la
inversién vinculada al impuesto de renta para las sociedades
anonimas. La reduccién de las tasas reales de interés ha generado
una reduccién adicional en el costo de uso del capital.

La disminucién en el costo de uso del capital ha motivado un
aumento de la inversién privada. El afio pasado crecié cerca del
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15% y esto se reflejé en la producciéon nacional de esta categoria
de bienes, (la cual aumenté el 12%).

Lo més probable es que en 1993 continide la dindmica de la
inversion privada. El significativo aumento del crédito del sistema
financiero posiblemente refleja las necesidades de financiamiento
de la inversién privada. Para continuar este proceso es recomen-
dable bajar atin m4s las tasas de interés y reducir los margenes
de intermediaciéon financiera.

Por otra parte, el sistema de ajustes por inflacién en los préximos
2 o 3 afios, mientras subsista la elevada deduccion teérica, cons-
tituye un estimulo adicional a la inversion, puesto que permite
una reduccion de la base gravable. Este efecto es aiin mas pronun-
ciado si se tiene en cuenta que el IVA que se paga por la adquisicién
de maquinaria y equipo puede ser deducido del impuesto de la
renta del afo siguiente.

En conclusién, el nuevo ambito financiero, arancelario y tributario
constituye un revolucionario cambio en favor de la inversion
privada, puesto que no sélo se han reducido los sesgos anti-inver-
sionistas del sistema preexistente, sino que se le introdujeron

poderosos estimulos a la inversién privada.

Para el gobierno nacional es claro que este serda un buen afio y que
las proyecciones que han hecho algunos analistas sobre la posi-
bilidad de una recesién no se basan en ninguna evidencia empirica
sino més bien en licencias retéricas para el debate sobre la con-

duccién de la politica econémica. Por el contrario, segiin la encues-

35



ta del Centro Nacional de Consultoria, la produccién industrial
aumenté 6.8% en el primer bimestre, comparado con el mismo
periodo del afio anterior. La baja en el precio relativo de los
alimentos refleja un buen comportamiento de la oferta agricola de
los bienes de la canasta familiar y un aumento del salario real, con
lo cual se estimula la demanda de otros bienes. Finalmente, la
construccién de vivienda ha resultado tan dindmica que incluso
muestra signos de recalentamiento. Si bien las importaciones han
aumentado de manera significativa, esto se traduce también en
un mayor bienestar para la poblacién.

Por otra parte, los datos preliminares de aduana permiten prever
que las exportaciones no tradicionales contintian con un moderado
dinamismo. No quiero, sin embargo, ahondar en el analisis de la
coyuntura, sino més bien referirme al mediano y largo plazo.

Para el mediano plazo, la competitividad de la produccién nacional
dependera de los aumentos en productividad y no de la deva-
luacién nominal. Competir en los mercados internacionales uti-
lizando la devaluacién nominal posiblemente permita sostener
durante un periodo un superavit comercial, vendiendo a bajos
precios la produccién y la mano de obra nacional. Sin embargo,
esta estrategia de ventas es muy vulnerable y no es sostenible
cuando el pais se beneficia con un auge exportador y se mejora su
situaciéon de balanza de pagos de largo plazo. En ese escenario
tiene que mejorar su competitividad via mayor productividad.

Uno de los efectos de la apertura sobre la industria manufacturera
que ya es notorio, es el crecimiento en la productividad del trabajo,
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de tal manera que muchas industrias han podido mejorar su
competitividad sin desmejorar la remuneracion real al trabajo.
Estos aumentos en productividad se irdn generalizando en la
industria a medida que se obtienen los beneficios de la apertura y
se renueva el equipo de capital. Esta manera de obtener com-
petitividad tiene la virtud de vender sobre bases firmes y mejorar
el nivel de vida de la poblacién.

El Estado también debe asumir una gran responsabilidad de
ahora en adelante para acrecentar la productividad en la eco-
nomia. La primera condicién para este resultado es conducir de
manera equilibrada la politica macroeconémica para mantener
bajo el costo de uso del capital y permitir el desarrollo del sistema
financiero y del mercado de capitales, para financiar las demandas
de renovacién del capital, la incorporacién de tecnologia y el
aumento del acervo de capital de la economia.

Adicionalmente, también debe ayudar a los incrementos en la
productividad de la economia aumentando la inversién en in-
fraestructura y en capital humano y desarrollando el marco regu-
latorio y otorgando oportunidades para que el sector privado
participe en la construccién de obras publicas. Las investigaciones
més recientes sobre el desarrollo econémico revelan que los dos
elementos ineludibles para el despegue hacia el desarrollo econé-
mico son la inversién en infraestructura y en capital humano.

Esta visién implica que la politica sectorial debe orientarse basi-

camente a lograr aumentos en la productividad de los factores y a

desarrollar la infraestructura fisica y la educacién, elementos
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indispensables para cumplir con el propésito de acelerar el creci-
miento.

Las necesidades de inversién del pais en infraestructura fisica son
grandes pero financiables. La infraestructura de comunicaciones
tiene que aumentarse para integrar el pais, ampliar el mercado
interno e incrementar los nexos con el resto del mundo. Esta
comprende el desarrollo de la red vial, de los ferrocarriles, de los

puertos y las telecomunicaciones.

El desarrollo del sector de las telecomunicaciones es de vital
importancia para el sector financiero y para la actividad produc-
tiva. Colombia necesita modernizar y renovar la infraestructura
y aumentar la densidad telefénica, que actualmente esté en cerca
de 8 lineas por cada 100 habitantes, muy inferior a la de los paises
recientemente industrializados, que deben convertirse en nuestro
patrén de referencia. En efecto, en 1990 el promedio de lineas
telefénicas principales por cada 100 habitantes era de 30 en
Taiwén, de 28 en Corea y de 37 en Singapur. Esto indica que la
industrializacién y el desarrollo plantean exigencias importantes
en materia de crecimiento de densidad telefénica.

Con el descubrimiento y divulgacién de las posibilidades de Cusia-
na, algunos piensan que de alli saldran todos los recursos que se
necesitan para realizar la inversién publica que requiere el pais.

Permitanme, entonces, analizar las posibilidades abiertas por las

perspectivas petroleras y las opciones de politica que estaran,
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indudablemente, en el centro de discusién de la préximas campa-
fias presidenciales y de los afios siguientes.

EL FUTURO CON CUSIANA

El equipo econémico del gobierno esta estudiando desde hace
meses las implicaciones de una mayor produccién y exportacién
de petréleo como consecuencia de la explotacién de Cusiana. La
solicitud de comerciabilidad del pozo y el tramite del Proyecto de
Ley de Regalias en el Congreso, han hecho que recientemente
aparezcan cada vez més noticias en los medios sobre el particular.

Todavia no hay certeza sobre el tamaifio de las reservas en-
contradas, pero se piensa que estén cercanas a los 2 mil millones
de barriles. Nunca se habia encontrado un pozo de ese tamarfio en
Colombia. Un hallazgo de esta magnitud puede crear oportuni-
dades que hace unos afios estaban por fuera de nuestro alcance,
pero también representa peligros reales y responsabilidades poli-
ticas, de tal manera que el manejo de nuestra riqueza petrolera
va a ser sin duda uno de los grandes retos de politica econémica
en los préximos 10 afos.

En primer lugar, vale la pena resaltar algo sobre lo cual ya existe
claridad en Colombia. El influjo de reservas internacionales puede
ejercer una gran presion sobre la tasa de cambio si no se compensa
con mayores niveles de ahorro. En la préctica, esto quiere decir
que para evitar la revaluacién y un aumento de la inflacién,
tendremos que limitar el gasto financiado con ingresos provenien-
tes de Cusiana. Si no hacemos esto y cedemos a la tentacién de
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gastar los ingresos de Cusiana, le hariamos un dafio irreparable
a la industria y a la agricultura.

Aunque no podemos gastar los recursos alegremente, el des-
cubrimiento de Cusiana tiene dos grandes consecuencias posi-
tivas. En primer lugar, podemos descartar la posibilidad de una
crisis cambiaria en el futuro previsible. La mayor de las restric-
ciones sobre el crecimiento, con la cual habiamos convivido casi
toda nuestra historia, ya no existe. Durante los préximos 10 o 20
afnos, no sufriremos una escasez de financiacién externa. La bre-
cha externa ha desaparecido para el futuro inmediato.

Pero, ademés, hay otro punto sobre el cual todavia no existe
suficiente conciencia ptblica. Aunque el gobierno central enfrenta
restricciones sobre el uso que le puede dar a los recursos de
Cusiana, el yacimiento generaréd inmensos recursos por regalias.
Cuando el pozo esté en pleno desarrollo, el flujo anual de las
regalias podria ascender a cerca de US$700 millones anuales. Su
valor presente neto se podria acercar a los US$3.500 millones.

Bien invertidos, estos recursos le cambiarian la cara al pais. Basta
con decir que para terminar el Plan Vial para la Apertura en el
resto del siglo se necesitardan un poco més de US$1.000 millones;
para la rehabilitacién de la via férrea US$340 millones y para los
cuatro grandes puertos y principales aeropuertos habra que in-
vertir grandes sumas en los préximos afios. Las regalias alcan-
zarian para financiar gran parte de las inversiones prioritarias,
sin tocar lo que corresponde al gobierno central. Pero para utilizar
este dinero fructiferamente necesitamos asegurarnos de que los
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recursos no se queden en los territorios productores sino que se
difundan por todo el pais. Tenemos que evitar que se formen, como
ocurrié en el pasado, islotes de prosperidad y derroche en medio
de las necesidades del resto del pais.

Veo con preocupacién algunas de las propuestas en torno al
proyecto de ley que cursa en el Congreso, encaminado a que la
mayor proporcién posible de las regalias no vaya al Fondo Nacio-
nal de Regalias. Se debe buscar con el objeto de que todos nos
beneficiemos con el descubrimiento de Cusiana, que este fondo
reciba el grueso de la regalias para poderlas irrigar a todo el pais
en proyectos prioritarios de infraestructura regional e interregio-
nal como los enunciados. Este Fondo debe ser democrético y
amplio y debe reglamentarse para promover los proyectos de
mayor rentabilidad social. Los recursos de las regalias de Cusiana
deben ser para todos, no sélo para unos pocos. Es una oportunidad
Gnica, que no volveremos a tener, de darle una infraestructura
adecuada al pafs, para reducir los costos de produccién, aumentar
el bienestar e impulsar el empleo y la productividad en Colombia.

La parte de Cusiana que le correspondera a la Nacién, que es
aquella sobre la cual existirdn restricciones macroeconémicas,
también se puede utilizar de manera productiva, si actuamos con
responsabilidad e imaginacién. Por ejemplo, con la abundancia de
divisas, habra que reexaminar la estrategia de endeudamiento del
sector piblico. Es muy probable que, a partir de 1995, nuestros
créditos con la banca multilateral sean especializados y estén
ligados a la asistencia técnica y que dejemos reducir gran parte

de la deuda con la banca privada. La cancelacién gradual de una
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parte importante de la deuda piiblica liberar4 recursos por el pago
de intereses que se podran destinar a reforzar el gasto social y la
inversion piblica. Aun asi, después de pagar deuda, habria recur-
sos suficientes para establecer un Fondo en el exterior con el objeto
de regular el ritmo de inversién de los recursos del gobierno.

Estos recursos serviran para complementar las necesidades adi-
cionales de construccién de infraestructura fisica del pais. En sélo
telecomunicaciones, aeropuertos, puertos y vias el total de las in-
versiones requeridas hasta el afio 2000 pueden superar las rega-
lias de Cusiana en el mismo lapso. Es necesario que el sector
privado participe en el desarrollo de estas inversiones y en la
operacién y administracién de los sistemas.

Quiero terminar mi intervencién con estas reflexiones sobre las
perspectivas optimistas que tenemos ante nosotros, si aprove-
chamos esta oportunidad, que no anticipidbamos hace pocos afios
¥ que quizds no volveremos a tener. Como toda bonanza, existen
riesgos si perdemos la cabeza y malgastamos los recursos. Pero
soy optimista de que la nueva ley de regalias har4 posible utilizar
las regalias para dotar al pais de la infraestructura que nunca ha
tenido y con ello llevar a Colombia a las puertas del desarrollo.
Podremos cancelar una parte importante de nuestra deuda exter-
na y, con la creacién de un Fondo para regular las inversiones
financiadas por Cusiana, podremos evitar los peligros de una
revaluacién del peso. Todo esto nos brinda una oportunidad de
reforzar el proceso de modernizacién de la industria, la agricul-
tura y, por supuesto, el sector financiero.
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Ante estas perspectivas, creo que no va a quedar duda entre la
audiencia que si se prosigue con el programa de apertura, se
profundiza la internacionalizacién y se desarrolla un mayor mer-
cado de capitales, va a resultar maés facil manejar la bonanza que
se nos vino encima que si se hace lo contrario.
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PRIMERA SESION



SUPERVISION COMPRENSIVA Y
CONSOLIDADA

Dr. José Elias Melo Acosta*

uiero agradecer en primer término la gentil invitacién que
nos ha hecho la Asociacién Bancaria y sus directivas para
participar en esta Convencién, foro por excelencia del
acontecer permanente del sector financiero y en el cual se debaten
a profundidad los temas de mayor actualidad que afectan el

desarrollo del sector y su futuro.

En esta ocasién deseo referirme a un tema que tiene, en nuestra
opinién, una particular relevancia e interés para los adminis-
tradores de instituciones financieras. Se trata de la aplicacién de
la supervisién comprensiva consolidada a las instituciones finan-

cieras colombianas, particularmente aquellas que tienen filiales
en el exterior.

*Superintendente Bancario.
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SUPERVISION COMPRENSIVA CONSOLIDADA

Uno de los avances legislativos més importantes que se ha logrado
en materia financiera en nuestro pais tiene que ver con la
incorporacion legal del concepto de supervisién comprensiva con-
solidada. Este es un concepto aparentemente nuevo dentro del
enfoque del control y vigilancia que ejerce la Superintendencia
Bancaria. Sin embargo, la nocién tiene amplios antecedentes
internacionales y, por esta razén, algunos de sus elementos ya
venian siendo aplicados de distintas maneras en nuestro pais.

En el campo internacional, vale la pena mencionar que la super-
visién comprensiva consolidada ha sido un tema inquietante que
ha adquirido cada vez mayor importancia con el paso del tiempo
para los supervisores bancarios.

Por un lado, el concepto ha sido paulatinamente desarrollado en
el seno del Comité de Basilea, encontrando unas primeras mani-
festaciones en el propio Concordato de 1975. Posteriormente, en
la revisién que del concordato se hizo en 1983 y como consecuencia
del asunto del Banco Ambrosiano, se incorporé de una manera
mucho mas explicita el principio de la supervisién consolidada.
Mais tarde, en 1990 se produjo una segunda revisién del tema y a
finales de 1992 se divulgaron unos estandares o normas minimas
para definir el alcance de una supervisién adecuada de los grupos
bancarios internacionales. La idea consiste en que por lo menos
dentro del Grupo de los 10, pero ojald de manera universal, se
adopten unos mecanismos que permitan satisfacer esos estan-
dares y que por esa via se logre concretar un esquema de general
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aceptacién que permita implementar de manera idénea la super-
visién consolidada.

Aunque los planteamientos del Comité de Basilea en estas mate-
rias se han hecho sobre la base del mejor esfuerzo, si ha sido un
propoésito claro que la mayor parte de los paises asuma esa clase
de compromisos. Asi mismo existe el maximo interés por parte de
ese Comité de verificar y reconocer la forma en que cada pais esta
asumiendo el compromiso, bien sea a través de la obtencién del
apoyo de los legisladores nacionales para su incorporacién, o
porque las autoridades se desempefian activamente para obtener
facultades de supervisién sobre las bases propuestas. Ademaés, las
reuniones internacionales de las autoridades bancarias, hoy por
hoy, se orientan a perfeccionar y aplicar esta clase de criterios en
la forma més amplia posible. Los paises dan a cada momento
nuevos pasos para la incorporacién de esta clase de instrumentos;
inclusive, llegando a formas de cooperacién e integracion cada vez
mads avanzadas, como el memorando de entendimiento que cele-
braron las autoridades bancarias alemanas y francesas a fines del
ano anterior.

Ejemplo de la aplicacién de las reglas del Comité de Basilea, y de
particular impacto para el sistema financiero colombiano, son las
disposiciones legislativas adoptadas a finales de 1991 por el Con-
greso de los Estados Unidos. Para las autoridades americanas
habria sido importante contar con una reforma bancaria mucho
mas amplia que la que finalmente se aprobé. Sin embargo, se
adoptaron disposiciones que incorporan el tema de la supervision
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consolidada en relacién con la operacién de bancos extranjeros en
los Estados Unidos.

Las nuevas regulaciones, establecen por un lado la intervencién
de la Reserva Federal sobre el proceso de aprobacién y el fun-
cionamiento de la banca extranjera que opera en el territorio de
los Estados Unidos, con base en instrumentos usuales de precau-
cién acerca del ingreso de personas no idéneas. Dentro de esas
facultades, tendré la de establecer si el banco esta sujeto a super-
visién o regulacién comprensiva sobre bases consolidadas por
parte de la autoridad correspondiente del pais sede. En particular,
el FED tendr4 la posibilidad de verificar que el supervisor del pais
sede disponga de procedimientos adecuados para controlar las
operaciones internacionales del grupo financiero, lo mismo que
obtener informacién sobre la condicién financiera del grupo o de
las transacciones y relaciones que existan entre la matriz y sus
filiales y subsidiarias. En fin, informacién suficiente para analizar
la condicién global del banco extranjero sobre bases consolidadas
y la forma en que se cumplen los requisitos de tipo prudencial, en
particular con respecto a su capital adecuado. Aunque estos para-
metros son de reciente expedicion, las solicitudes de localizacién
de nuevos bancos en los Estados Unidos ya estan siendo es-

tudiadas sobre los nuevos criterios.

En términos generales, entonces, existe ya un consenso inter-
nacional sobre la conveniencia de mantener una constante y
completa vigilancia sobre el desemperfio financiero de los grupos
bancarios internacionales. Es evidente que estos grupos finan-

cieros tienen una amplia presencia internacional, que en
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ocasiones rebasa la prestacién de servicios financieros, llevando a
cabo sus operaciones a través de numerosas instituciones sujetas
al control de entidades supervisoras de diferentes paises, muchas
veces con el propésito de explotar ventajas de localizacién. Por su
forma de funcionamiento, la condicién financiera de esos grupos
bancarios normalmente no puede establecerse con suficiente
transparencia, en la medida en que la verdadera situacién patri-
monial, la concentracién de riesgos o la rentabilidad del conjunto
no se reflejan de manera precisa y completa en un solo documento
suficientemente comprensivo de toda la organizacién. Esta preo-
cupacién internacional se agudiza si se considera que, cuando es
oscura la condicién financiera de un grupo bancario internacional,
puede estar comprometida no solo la situacién financiera de esa
institucién a nivel local, sino que su derrumbamiento puede gene-
rar un choque sistémico en los paises donde opera el grupo ban-
cario. En efecto, el riesgo incurrido por una sola institucién puede
comprometer a las demés instituciones que operan junto con ella,
contagidndolas de los resultados de la crisis. Asi ocurrié precisa-
mente en el caso del BCCI -Banco de Crédito y Comercio Interna-
cional- donde la debilidad de la supervisién sobre esa organizacién
dio lugar a una crisis generalizada sin que se hubiera prevenido
oportunamente.

La experiencia colombiana en esta materia ha sido muy amplia,
no quizas por virtud sino por las lecciones de eventos que es-
tuvieron a punto de afectar de manera profunda el sector finan-
ciero colombiano. En efecto, todos recordamos todavia que algunas
filiales de bancos colombianos en el exterior se vieron com-
prometidos en una situacién enormemente delicada, no solo por
la crisis del sistema financiero colombiano que afectaba a sus
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bancos matrices, sino también porque se habia desencadenado en
medio de un escenario de crisis cambiaria del pais y de la deuda
externa latinoamericana. La situacién de esas filiales, casi como
en un ejemplo de texto, no solo estaba agravando la solvencia
financiera de sus matrices y su imagen internacional sino que
amenazaba con inducir una crisis sistémica en Colombia, dado que
alli estuvieron comprometidas las principales instituciones ban-
carias nacionales.

El Comité de Basilea, ha puesto sobre el tapete algunos estdndares
que pretenden definir el alcance de la supervisién adecuada de los
grupos bancarios que operan internacionalmente. Aqui hay que
aclarar que esas propuestas se refieren a objetivos y resultados
que deben tenerse como metas de la supervisién y no pretenden
definir las caracteristicas especificas de dicha supervisién. Los
instrumentos de la supervisién o los mecanismos a través de los
cuales va a operar es un tema que corresponde definir a cada
autoridad y que sin duda también es muy interesante, pues su
complejidad es igual o mayor que la del tema fundamental.

Cudles son esos estandares minimos ?

El primero légicamente consiste en que el supervisor del pais sede
debe tener la capacidad de realizar una supervisién idénea y en
forma consolidada. Desde otro dngulo, este principio permite que
el supervisor del pais anfitrién tenga en cuenta esa condicién
cuando va a decidir la aprobacién de la operacién de un grupo

extranjero en su pais.
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El segundo se refiere a que la creacién de un banco perteneciente
a una organizacion que opera internacionalmente debe obtener el
consentimiento simultédneo de las autoridades del pais anfitrién y
del pais sede de la matriz. Con ello se crea un enlace rutinario o
permanente entre las autoridades de control de los paises desde
el momento mismo en que se esté creando la institucién.

En tercer lugar, se plantea que el supervisor de la matriz debe
tener la capacidad para recabar informacién de las instituciones
que operan en el exterior y que dependen de bancos o grupos
sometidos a su supervisién. Esta es quizas una de las normas mas
importantes y determinantes en relacién con la capacidad de
realizar de manera efectiva una supervisién consolidada, pues sin
la capacidad para obtener informacién no existe en realidad super-
visién. Esta capacidad puede obtenerse directamente de la insti-
tucién que opera en ultramar, del supervisor del pais anfitrién o
de la entidad matriz. En todo caso la discusién ha sido muy intensa
en cuanto a la efectividad de este instrumento y se habla incluso
de inspeccién in situ por parte del supervisor de la matriz, pero
ello naturalmente depende de la receptividad del pais anfitrién y
de la coordinacién entre autoridades de los paises en este punto.

Por dltimo, el estdndar final se refiere a que si la autoridad del
pais anfitrién no esta conforme con el cumplimiento que el pais
sede de la matriz da a los estdndares anteriores, puede tomar
acciones con el fin de protegerse de ese riesgo a través de medidas
orientadas a cubrir sus estdndares minimos prudenciales, pudien-
do llegar inclusive a abstenerse de autorizar la constitucién de
bancos.
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El manejo que se le dio a la crisis del sistema financiero interno
abarcé las incidencias de la banca off-shore colombiana. De ahi
que las autoridades colombianas hubieran tomado acciones sobre
el tema, primero prohibiendo estas inversiones como una medida
de proteccién natural contra mayores riesgos, pero luego regulan-
do de manera rigurosa cualquier nueva aventura internacional de
la banca colombiana. Asi se inicié en Colombia una aproximacién
a esos estdndares minimos de supervisién, con los mecanismos
legales disponibles, pero con el claro propésito de prevenir riesgos
derivados de las filiales en el exterior de los bancos colombianos.

Fue asi como la Superintendencia Bancaria paulatinamente cons-
truyé un conjunto de compromisos o condiciones para ser cum-
plidos por las instituciones financieras al momento de aprobar
nuevos permisos de inversién extranjera. Estos compromisos tie-
nen como propésito obtener el mayor grado de certidumbre posible
acerca de la condicién real de las filiales o sucursales del exterior,
sobre todo cuando operan en paises donde no existe o es muy débil

la supervisién bancaria.

Las condiciones exigidas tienen como primer objetivo disponer de
informacién suficiente sobre las situacién financiera de la filial.
Para ello se exige la remisién de los estados financieros de la filial,
debidamente auditados, y el informe de los requerimientos efec-
tuados por las autoridades de supervisién, los manuales e instruc-
tivos contables y de aprobacién de créditos, las personas que
desempeiiaran cargos de direccién y manejo de la institucién, y las
transacciones patrimoniales que modifiquen de cualquier forma
la propiedad de la institucién.
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Adicionalmente se exige el cumplimiento de compromisos rela-
cionados con la aplicacién de normas prudenciales a la operacién
de la filial. Esto con el objeto de que las filiales adopten normas
sobre evaluacién y clasificacién de cartera e inversiones y de
constitucién de provisiones, por lo menos de acuerdo con las reglas
minimas que exigen las normas nacionales. Ademais, se requiere
la consolidacién de los riesgos individuales de la matriz y sus
filiales de modo que se sujeten a los méximos permitidos en
nuestra legislacién interna.

Como mecanismos de control al cumplimiento de estos compro-
misos se exige, en primer lugar, que antes de la realizacién de la
inversion el revisor fiscal o auditor externo de la filial exprese que
es perfectamente viable verificar el cumplimiento de los com-
promisos por lo menos una vez al afio e informar a la Superinten-
dencia Bancaria sobre el incumplimiento de los mismos. Adicio-
nalmente, el revisor fiscal de la entidad en Colombia debers
efectuar una auditoria integral de la filial por lo menos una vez al
ano.

Los compromisos anteriores claramente otorgan una capacidad de
supervisién sobre la operacién internacional de la banca colom-
biana, Sin embargo, ésta no ha sido la tinica decisién de las
autoridades en esa direccién.

En efecto, desde que en 1989 se introdujeron en Colombia las
regulaciones sobre capital adecuado, se buscé procurar que el
cumplimiento de esa regulacién prudencial abarcara los riesgos
asumidos por las filiales del exterior. Para el efecto se permitié
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que el cumplimiento de las relaciones méximas de activos de
riesgo a patrimonio se cumpliera a través de la consolidacién de
estados financieros con sus filiales. Se ha estimulado ese mecanis-
mo de manera indirecta pues aquellas instituciones que optan por
no consolidar sus estados financieros deben deducir de su capital
primario sus inversiones en el exterior. De esta forma, si no se
produce la consolidacién, por lo menos, se resta capacidad a la
matriz para asumir riesgos en el interior, pues su patrimonio esta
en alguna medida comprometido con sus operaciones en el ex-
terior.

Complementariamente ha sido norma permanente en el manejo
de las inversiones colombianas en el exterior en instituciones de
caracter financiero, que solo puedan ser realizadas por entidades
financieras colombianas y que estén precedidas de aprobacién
previa por parte del Departamento Nacional de Planeacién y la
Superintendencia Bancaria. Paralelamente, la inversion extran-
jera en el sistema financiero colombiano también debe ser aproba-
da por la Superintendencia Bancaria.

Este conjunto de instrumentos permiten concluir que se han
orientado las herramientas legales para conformar un marco de
seguridad en el desenvolvimiento de la banca internacional de
Colombia, lo cual se aproxima mucho a los estdndares minimos de
supervisién consolidada propuestos por el Comité de Basilea. En
efecto, tanto las inversiones colombianas en el exterior como las
extranjeras en el pais, en cuanto vayan a efectuarse en institu-
ciones financieras deben ser aprobadas por la Superintendencia

Bancaria, momento en el cual se consulta la autoridad de

56



José Elias Melo)

supervision del pais en que va a operar la filial o la autoridad del
pais sede del grupo bancario que va a efectuar inversiones en
Colombia. Asi mismo, simétricamente al hecho de que solo a las
instituciones financieras colombianas les estd permitido invertir
en sus similares del exterior, la politica en la recepcién de inver-
sién extranjera al sector financiero colombiano ha sido la de
aceptar solo la inversion proveniente de entidades o instituciones
sujetas a supervisién en su pais de origen.

De otro lado, se han orientado una serie de instrumentos con el
fin de contar con un conocimiento fidedigno y permanente sobre
el desarrollo de las operaciones de las filiales, con mecanismos de
control suficientes a nuestro juicio para tener seguridad sobre la
veracidad y oportunidad de la informacién.

Respecto de inversiones provenientes de paises en los cuales los
mecanismos de supervision no estdn tan adelantados, las filiales
que operan en Colombia deben cumplir a cabalidad las normas
prudenciales que se exigen para los demés bancos e instituciones
financieras que operan en el pais, El hecho de que nuestro pais no
admita la presencia de sucursales de bancos extranjeros evita que
existan tratamientos discriminatorios frente a las instituciones
nacionales. De hecho, como no existe una regla semejante dentro
del G-10, en el seno del Comité ya se ha planteado que las
autoridades anfitrionas pueden imponer medidas compensatorias
para restablecer internamente un desequilibrio de reglas en favor
de sucursales cuyas matrices operen bajo normas prudenciales
mas laxas en el pais de origen.
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Estas apreciaciones muestran claramente que lo ya logrado en
nuestro pais para proteger la operacién de la banca colombiana en
el exterior es perfectamente compatible en su orientacién y propé-
sito con los pardmetros de supervisién consolidada. Ahora bien, el
interrogante que se plantea entonces, consiste en cual ha de ser
el desarrollo que le dara el gobierno a las nuevas regulaciones
existentes en este campo, esto es, a las facultades que le otorga de
manera expresa la Ley 35 de 1993 con el propésito de ampliar el
campo de aplicacién de los mecanismos de regulacion prudencial
a fin de que operen en forma comprensiva y consolidada.

El gobierno desea despejar inquietudes sobre la materia, afirman-
do desde ya que esas regulaciones solamente buscaran perfec-
cionar la efectividad de los mecanismos que directa o indirecta-
mente ya se han establecido con ese propésito. Es un avance
significativo, en todo caso, que en adelante las regulaciones sobre
el tema no dependan del hecho de que se exijan como compromiso
para otorgar un permiso de inversién en el exterior. Estas regula-
ciones deben operar de manera absolutamente general para todos
aquellos que mantienen inversiones en el exterior y no solo respec-
to de quienes a partir de cierto momento tuvieron que asumir esos
compromisos. En adelante, éstas serdn normas de cumplimiento
permanente por parte de todas las instituciones. Ademis, las
normas sobre capital adecuado, evaluacién de cartera o inver-
siones, provisiones o reservas sobre las mismas, deben operar de
manera consolidada y uniforme con el propésito de estar perma-
nentemente en capacidad de controlar la solvencia de los grupos
o instituciones colombianas que tienen inversiones en el exterior.

Estos no deben tener el caracter de compromisos indirectos o
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comportamientos inducidos; deben ser obligaciones directas e
inequivocas de las instituciones que tienen negocios en el exterior.
A su vez, la consolidacién de riesgos individuales debe ser un
principio de total aceptacién, pues las filiales no deben Ser un
vehiculo para aumentar la exposicién real con los deudores in-
dividuales.

En suma, el problema de la supervisién consolidada se resolvera
disponiendo de manera obligatoria que las normas de tipo pruden-
cial tales como los requisitos de capital adecuado y los limites a la
concentracién de crédito y de riesgos, deben operar en forma
consolidada, realizando esa consolidacién de manera uniforme en
los aspectos contables y de evaluacién de cartera e inversiones.
Los fundamentos de esta politica son claros y se derivan de la
experiencia nacional e internacional: para la seguridad del sis-
tema financiero colombiano es muy importante tener confianza en
que las instituciones que operan en él ¥ que al mismo tiempo
tienen inversiones en entidades financieras del exterior, actiian
en condiciones financieras de suficiente seguridad y que no entra-
fian un riesgo para la estabilidad del conjunto del sistema porque
sobre la mismas existe una supervisién adecuada.

Habra ventajas en que Colombia tenga instrumentos
suficientes para hacer una supervisién idénea sobre las
instituciones financieras?

Es una queja permanente el que de pronto en Colombia pueda

haber "demasiada supervisién". Creemos que de alguna manera
ello pueda ser cierto si, por ejemplo, esa comparacion se realiza
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con los niveles de control que existen en otros paises de Ameérica
Latina. No creemos, sin embargo, que pueda llegarse a esa con-
clusién si la comparacién se realiza frente a los paises desarro-
llados. Con todo, creemos que el nivel de supervisién al cual hemos
llegado constituye una ventaja comparativa respecto de los demads
paises del area.

Hoy en dia el sistema financiero colombiano tiene retos diferentes
en materia de internacionalizacién. La atencién de las autori-
dades de todos los paises es mucho mayor respecto del grado de
supervisién que existe en los demas y, en el caso de los Estados
Unidos ello afectara de manera clara los intereses colombianos.
En la medida en que el nivel de la supervisién colombiana sea
considerado aceptable para las autoridades americanas, la viabi-
lidad de nuevas inversiones en ese mercado y la continuidad de
las ya existentes puede ser resuelta definitivamente. Creemos que
hoy en dia también ese serd un requisito indispensable para la
ampliacién y diversificacién de las operaciones directas de la
banca colombiana en el exterior. En la medida en que las auto-
ridades tengan seguridad sobre la confiabilidad de las operaciones
consolidadas de la banca colombiana se le debe permitir a ésta
asumir nuevos tipos de riesgos directos en sus operaciones inter-

nacionales.

No creemos que existan ventajas de largo plazo en tener un menor
nivel de supervisién. Esto, hoy en dia, mds bien es un obstéaculo
para la internacionalizacién de las instituciones financieras, pues
los mercados a los cuales vale la pena tener acceso definitivamente

impondrén serias restricciones a quienes tengan una supervisién
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deficiente. El sistema financiero colombiano atraviesa por una
buena época; los resultados positivos y la culminacién del proceso
de saneamiento del sector en los tltimos afios no deben dar lugar
a un relajamiento del control. Mas atin, el sistema financiero
colombiano ha entrado en una época de mayor competencia donde
los distintos intermediarios tienen cada vez mayores instrumen-
tos para actuar en el mercado. La mejor garantia para contar con
un sistema financiero seguro es que todos los agentes que par-
ticipan en él sientan que deben cumplir pardmetros exigentes en
materia de supervisién. De lo contrario la competencia se trans-
forma en un riesgo catastréfico y colectivo que pone en peligro no
solamente a las instituciones menos expuestas al riesgo sino
también la estabilidad de toda la economia. Claro estd, debe haber
una supervision eficiente y en ello estamos comprometidos; pero
la supervisién no debe ser inferior a la necesaria para mantener
un sistema financiero estable y seguro.

CUPOS DE CREDITO Y CONCENTRACION DE RIESGO

No quisiera dejar pasar la oportunidad de comentar con ustedes
la evolucién reciente del pensamiento del gobierno en relacién con
el tema de los cupos de crédito y la concentracién del riesgo.

Este es un tema que afecta constantemente las operaciones que
realiza el sistema financiero. El manejo regulatorio que se le ha
dado, puede implicar en ocasiones situaciones de complejo manejo,
¥, quizds, el régimen todavia contiene algunos anacronismos.
Como consecuencia de inquietudes de las instituciones financieras

y de la propia Asociacién Bancaria, la Superintendencia Bancaria
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ha venido revisando el tema. Como resultado de esa evaluacién

creemos que debe efectuarse una revisién profunda de la regu-

lacién de los cupos individuales de crédito y de concentracién de

riesgo, dentro de un esquema cuyos rasgos principales serian los

siguientes:

a) Conservando el limite global de riesgo, la posibilidad de otor-
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gar créditos por encima del 10% de la base patrimonial no debe
estar restringida a operaciones que estén respaldadas con
determinada clase de garantias. Actualmente, sélo se pueden
asumir riesgos por encima del 10% del patrimonio técnico
cuando estdn respaldados con las garantias definidas por la
Superintendencia Bancaria. No creemos que ese esquema
deba continuar: las clases de garantias que escoja el acreedor
en respaldo del crédito que otorgue deben ser evaluadas por
su capacidad de cubrirlo ante un riesgo eventual y no por su
virtualidad de obtener una mayor capacidad de crédito. Por lo
tanto, dentro del cupo global de crédito o de riesgo, las insti-
tuciones financieras deben tener libertad de escoger las garan-
tias que crean mas adecuadas.

Las garantias especificas que respaldan cada operacién de
crédito deben mas bien traducirse o reflejarse exclusivamente
en el tratamiento que se le daria a la respectiva operacién en
materia de provisiones. Naturalmente, el grado de seguridad
que reporta el esquema actual, en la medida en que no permite
concentrar riesgos més alld del 10% del patrimonio sin contar
con unas garantias especificas, debe entonces sustituirse por
otro mecanismo que permita visualizar el manejo de los gran-
des riesgos. Para ello estimamos indispensable que las ins-
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b)

c)

tituciones deban informar permanentemente sobre la condi-
cién de sus grandes riesgos, es decir aquellos cuyo monto
exceda de dicho porcentaje del patrimonio. Con esta infor-
macién la Superintendencia podrd hacer un seguimiento con-
tinuo de los grandes riesgos y evaluar individualmente las
condiciones de pago y de garantia ofrecidas en su respaldo.

No todas las operaciones activas de crédito deben considerarse
de la misma manera para efectos del cémputo de los cupos
individuales. En la actualidad todas aquellas operaciones que
son cobijadas por el concepto de operacién activa de crédito
concurren a la determinacién del cumplimiento del cupo in-
dividual de crédito por su valor nominal, aunque el nivel de
riesgo asumido sea diferente. Sin embargo, debe reconocerse
la existencia de esos riesgos diferentes entre las distintas
operaciones; en particular, debe hacerse la diferenciacién
entre aquellas operaciones que implican desembolsos de re-
cursos al deudor y aquellas que no lo exigen, tales como la
apertura de crédito o los avales y garantias.

Se buscard una simplificacién importante en la forma de
calcular los cupos individuales de crédito y, méas concreta-
mente, las relaciones que dan lugar a vinculacién econémica
para estos propésitos. Sin embargo, no consideramos que esa
simplificacién deba beneficiar a accionistas de instituciones
financieras en la medida en que estos deben ofrecer la maxima
transparencia en sus operaciones, particularmente cuando
constituyen un riesgo para las instituciones en las cuales
participan en su capital.
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NORMAS RECIENTES

El gobierno nacional ha expedido recientemente las normas que
desarrollan algunos cambios significativos aprobados en la Ley 35
de 1993.

En primer lugar el gobierno nacional ha desarrollado las normas
que permitieron a las corporaciones de ahorro y vivienda otorgar
crédito en pesos y de consumo. En relacién con el crédito en
moneda legal, se definié que este no debe exceder los recursos
captados del publico que no estan indexados, es decir, aquellos que
no estan denominados en UPAC. Con ello se busca dar un principio
de seguridad financiera a las operaciones activas en pesos de las
corporaciones de ahorro y vivienda buscando un alcance adecuado
en el hecho de que estén financiadas totalmente con recursos
captados también en pesos.

Respecto del crédito de consumo de las corporaciones de ahorro y
vivienda se autorizé bajo los siguientes parametros:

— No podré estar denominado en UPAC y deber4, por lo tanto,

estar financiado con recursos en moneda legal.

— Podra comprometer hasta el 7.5% de la cartera de crédito total
de las corporaciones de ahorro y vivienda. Dado el nivel actual
de la cartera de las corporaciones, éstas podrian dar crédito
en un monto de $230,000 millones.

— No habra restricciones adicionales si se trata del crédito de

consumo ordinario por el sistema de tarjetas de crédito, las
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cuales se sujetardn a las mismas condiciones basicas que
operan para los bancos. Sin embargo, en otras modalidades
podra destinarse a satisfacer necesidades de consumo fami-
liares o personales, pero debera estar financiado con cap-
taciones a término en pesos con plazo no inferior a tres (3)
meses.

Como complemento de estas medidas, se faculta a las corpora-
ciones de ahorro y vivienda para captar recursos a través de
depésitos de ahorro a la vista o a término, modalidad a la que hoy
no tienen acceso.

Con este conjunto de medidas las corporaciones de ahorro y
vivienda quedan capacitadas para desarrollar de manera auté-
noma una modalidad de crédito dentro de condiciones de com-
petencia equivalentes a las del sistema bancario. Con ello tendran
un instrumento que les permita mantener su vigencia dentro del
mercado, sin limitar su capacidad para canalizar los recursos
captados en UPAC a la financiacién de la construccién y la vivien-
da, y preservando asi su especializacién.

De otro lado, también se han desarrollado las normas relacionadas
con la conversién de las sociedades de leasing en companias de
financiamiento comercial; en particular se regulé la posibilidad
que éstas tendran, una vez convertidas, de realizar como com-
paiiias especializadas en leasing, operaciones de crédito yladelas
compafiias de financiamiento comercial de realizar operaciones de
leasing. A este respecto, el gobierno nacional ha definido que las
compaifiias especializadas en leasing puedan destinar hasta un
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35% de sus activos a realizar operaciones activas de crédito. A su
turno, las compaifiias de financiamiento comercial podrén enton-
ces destinar hasta un 35% de sus activos a realizar operaciones de
leasing. El porcentaje sefialado se establecié con base en el objetivo
de favorecer o inducir las fusiones entre compaiias de finan-
ciamiento comercial y sociedades de leasing que estédn vinculadas
y que podrian operar con mayor eficiencia si continuaran su
operacién de manera unificada. Al mismo tiempo, se pretende que
este porcentaje rija de manera estable las operaciones de com-
panias de financiamiento comercial y de la especializadas en
leasing, de forma que los empresarios del sector puedan tomar
decisiones de largo plazo con base en el porcentaje aprobado.
Indudablemente, de estas normas se desprendera una mayor
competencia para las actuales sociedades de leasing, pero éstas a
su turno, deben reconocer que la ley les concedié excelentes
ventajas al facultarlas para tomar recursos del publico y realizar
las demés operaciones de las compafiias de financiamiento comer-
cial, con lo cual tendrdn una mayor capacidad para competir
dentro del mercado financiero.
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SEGUNDA SESION



EL FIDEICOMISO COMO
INSTRUMENTO DE APOYO

EN EL MANEJO DE PROYECTOS
DE INFRAESTRUCTURA
CONCESIONADA EN MEXICO

Dr. Eduardo Carpizo*

ntes que nada, quiero agradecer a la Asociacién Bancaria
y de Entidades Financieras de Colombia su amable invi-
tacién a la XXVIII Convencién, que me permite dirigirme
a tan distinguida concurrencia, lo que es para mi un privilegio,
Junto con la oportunidad de tener un intercambio de ideas y

experiencias sobre un reciente y novedoso uso practico en México,
de esta versitil, flexible y excepcional figura del fideicomiso.

* Director Ejecutivo Fiduciario . Multibanco Comermex S.A.
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Pues bien, quiero comentarles sobre la participacién del fidei-
comiso en la administracién y manejo de proyectos de infraestruc-
tura concesionados, cuyo tema lo considero de particular interés,
dada la necesidad que se tiene en cualquier pais de mostrar un
mayor dinamismo en la construccién de obras de infraestructura
en cualquiera de sus 4reas bdsicas como las comunicaciones te-
rrestres y aéreas, plantas hidroeléctricas, termoeléctricas e hi-
draulicas, asi como para otros servicios a la comunidad, que
representa un reto considerable, que sin duda tendra amplias

recompensas en el futuro.

Foros como este son los indicados para abordar el tema del fidei-
comiso, ya que la propia asociacién es y ha sido, a lo largo de los
afios, una instancia privilegiada de apoyo a la fiducia. El dinamis-
mo y desarrollo que ha demostrado en este &mbito es sorprendente
y no cabe duda que varios de sus miembros han jugado un
importante papel en el proceso de encontrar nuevos caminos y
alternativas en el uso de esta figura.

Enfocaré mi exposicién partiendo de un caso practico tomado de
la experiencia més reciente que tenemos en obras de infraestruc-
tura concesionada; me refiero a la construccién y operacién de una
autopista de altas especificaciones, que considero nos permitira
entender mejor este novedoso esquema, que confirma la crea-
tividad del fideicomiso, pues estoy convencido que el derecho sobre
esta institucién, mas que estar contenido en la ley lo hemos venido
haciendo dia a dia.
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Asi tenemos, que dentro del amplio programa de modernizacién
del gobierno mexicano se ha definido como una de sus metas
prioritarias aumentar sustancialmente la capacidad de su red
carretera, a un ritmo acelerado para lograr la infraestructura que
corresponda a las necesidades del pais en materia de comuni-
caciones.

Ahora bien, en este sentido desde 1991 se han instrumentado
diversas acciones para fortalecer este propésito, buscando no
sufrir una descapitalizacién que le impida cumplir con otros
programas sociales de mayor prioridad y dado el alto costo que
implica hacer nuevas carreteras de altas especificaciones. Dentro
de tales acciones, como mencioné, se ha implementado este es-
quema, el cual aclaro es totalmente nuevo en México y sin antece-
dentes en la materia. Por medio de éste, la iniciativa privada toma
a su cargo la responsabilidad, tanto en lo técnico como en lo
financiero, del buen término de la obra proyectada.

Con tal propésito, la autoridad competente convoca a grupos
privados, principalmente a constructoras e intermediarias finan-
cieras en sus respectivas especialidades, interesados en participar
en un concurso. A quien resulte ganador por haber ofrecido las
mejores condiciones, se le otorgara el titulo de concesién corres-
pondiente, a efecto de que realice la obra cuya ejecucién es de su
estricta responsabilidad, y una vez terminada la explotc comer-
cialmente en forma exclusiva, durante el tiempo que se hubiere
calculado para recuperar el monto de la inversién, asi como la
obtencién de la ganancia esperada para el grupo concesionario.
Normalmente dicho plazo fluctia entre los diez y quince afios.
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Es asi que, por una de esas acciones pendulares y ciclicas que
ocurren histéricamente en todos los paises, los ojos de la gente se
han vuelto al sector privado para esperar de su iniciativa y
eficiencia un paso adelante en el bienestar de las grandes mayo-
rias. El propésito es buscar eficiencia en el manejo financiero,
mejorar la supervisién y control de cada proyecto y cubrir todos
los aspectos fundamentales en su desarrollo, obedeciendo a crite-
rios econémicos y de rigor empresarial que fijja un mercado de libre
competencia.

La convocatoria al concurso para el otorgamiento de la concesion
es el detonador de este esquema. Es oportuno recordar que enten-
demos por concesién el acto por el cual la administracién publica
concesionante, otorga a los particulares concesionarios, el derecho
de explotar un bien propiedad del Estado o un servicio ptblico
como es el caso que nos ocupa. Asi tenemos que el titulo de
concesion es otorgado por el gobierno federal por conducto de la
secretaria de comunicaciones y transportes, a favor de la con-
cesionaria para la construccién, explotacién y conservacién de
alguna autopista en particular. Su plazo de vigencia, como ya
mencionamos, es normalmente a largo plazo, y a cuyo término los
bienes afectados a la explotacién de la carretera revertiran a favor

del gobierno federal incluyendo los servicios conexos.

En este contexto, el concesionario se subordina a las reglas de la
ley que rige la concesién y se adapta a las condiciones que se fijan
en el otorgamiento de la misma por la autoridad administrativa.
Por esta razén, permitanme comentar en forma resumida en el
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caso de proyectos carreteros, las principales condiciones a que

estan sujetas este tipo de concesiones:

La concesionaria deberd mantener durante el plazo de
concesién el caricter legal de sociedad mercantil.

Realizara la obra concesionada acuerdo con los tiempos que se
establecen en el programa de obra.

La secretaria verificara el estricto apego a los planos, proyec-
tos, especificaciones y memoria de construccién.

La concesionaria pondra en operacién parcial o total el tramo
concesionado, conforme al orden y plazo previamente es-
tablecido.

- En caso de que la proyeccién del transito previsto por la

secretaria, en cuanto al foro y composicién resultare inferior
al llevarse a cabo la operacién de la carretera, la concesionaria
tendra derecho a solicitar prérroga de la concesién.

La concesionaria estar4 obligada a tener suscrito y pagado
una cantidad minima del capital social.

- La concesionaria, en ningin caso, podra decretar dividendos

en efectivo o algilin otro pago de este tipo, antes de la puesta
en servicio de la carretera o de alguno de sus tramos.

La secretaria podré realizar en cualquier tiempo inspecciones
a las instalaciones afectadas a la explotacién de la carretera.

73



9. La concesionaria no podra ceder o gravar parcial o totalmente
los derechos a la concesién sin autorizacién de la secretaria.

10. La concesionaria se obliga a pagar al gobierno federal como
contraprestacién por la explotacién y operacién de la carre-
tera, un porcentaje de los ingresos tarifados anualmente.

Una vez otorgada esta concesién, se implementa la mecénica o
esquema juridico que sera el soporte legal de todas las futuras
operaciones del fideicomiso, el cual se convierte en un instrumento
que garantiza la transparente administracién de los recursos
aportados para el desarrollo del proyecto, asume la tesoreria del
mismo y la custodia del patrimonio. En tal virtud, se constituye
un fideicomiso de administracién, inversién y fuente de pago,
afectando los derechos al cobro derivados de la explotacién de la
concesién, o sea, los ingresos por peaje y servicios conexos, una vez
que opera la autopista. Dentro de este entorno, me permitiré
enumerar a ustedes en forma esquematica las caracteristicas mas
relevantes que tienen este tipo de fideicomisos:

1. NATURALEZA DEL FIDEICOMISO
1. De administracién, inversién y fuente de pago.
2, PARTES
92.1. Fideicomitente en primer lugar: La concesionaria.

2.2. Fideicomitentes en segundo lugar: En su caso, las per-
sonas fisicas o morales que efectiien aportaciones en di-
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nero o en especie al patrimonio fideicomitido y que
suscriban el convenio de adhesién correspondiente.

2.3. Fiduciario: Institucién de crédito.
2.4. Fideicomisarios:
2.4.1. La misma empresa concesionaria.

2.4.2. Las personas fisicas o morales que tenga el ca-
racter de fideicomitentes adherentes.

2.4.3. Los tenedores de los certificados de participacién

ordinarios amortizables que en su caso se emitan.

3. PATRIMONIO

3.1. Una cantidad inicial determinada, aportada por la con-
cesionaria, si es el caso.

3.2. Las aportaciones por un determinado porcentaje sobre
el monto de las estimaciones por obra efectuada.

3.3. Los derechos al cobro y los ingresos que se generen por
el ejercicio de éstos que se deriven de la explotacién de
la concesién, concedida por el gobierno en favor de la
concesionaria.

(En el caso de las carreteras lo es la cuota por el peaje
que pagan los usuarios y los servicios conexos).
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3.4.

3.5.

3.6.

3.7,

Las aportaciones en dinero o especie entregadas por los
fideicomitentes adherentes.

El producto de la colocacién de los certificados de par-
ticipacién ordinarios amortizables.

El importe de los créditos contratados por la concesio-

naria para destinarlos a la realizacién del proyecto.

Los rendimientos que generen las inversiones efectua-
das por el fiduciario con los recursos fideicomitidos.

4. FINES (SINTESIS)
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4.1. Que el fiduciario reciba y ejerza todos los derechos al

cobro derivados de la concesién (explotacion de la obra

una vez terminada).

4.2. Que el fiduciario reciba los recursos que requiera la

construccién, explotacién y mantenimiento de la
obra provenientes de los créditos otorgados, o ensu
caso de la emisiéon de certificados de participacién,
o cualesquiera otros instrumentos financieros com-

patibles con las caracteristicas del fideicomiso.

4.3. Que el fiduciario invierta las cantidades de dinero que

formen parte del patrimonio fideicomitido en valores
de renta fija de los que legalmente le sea permitido,
hasta en tanto dichos recursos no sean utilizados para

el cumplimiento de los fines.



Eduardo Carpizo

4.4. Que el fiduciario lleve a cabo la emisién de certifica-
dos de participacién ordinarios, procediendo a su ins-

cripcién en el registro nacional de valores e interme-
diarios, para su posterior colocacién entre el gran pu-
blico inversionista.

4.5. Que el fiduciario con cargo al patrimonio fideicomitido
proceda a liquidar los pasivos a cargo del proyecto,
en los plazos convenidos en el momento y prioridad
que instruya el comité técnico.

5. COMITE TECNICO
5.1. Integracién

El contrato de fideicomiso preve la constitucién de un comité
técnico como méximo érgano de gobierno decisivo del proyecto.
Estéd integrado normalmente por un determinado ntimero de
miembros titulares con sus respectivos suplentes, los cuales son
designados por la fideicomitente-fideicomisaria y por la insti-
tucién de crédito en su calidad de banco agente lider y principal
financiador del proyecto, al cual podran sumarse los que designen
los fideicomitentes adherentes; dicho érgano sera el unico legi-
timado para instruir al fiduciario y resolver cualquier situacién
relacionada con el fideicomiso.

El comité técnico estara presidido en cada sesién por un presidente
elegido entre los miembros titulares del mismo rotatoriamente, es
decir, cuando en una sesién toca presidir a un miembro por parte
de la fideicomitente, en la siguiente tocara presidir a un miembro
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de las instituciones financiadoras. El presidente cuenta con voto
de calidad para el caso de empate de los votos de los miembros en

la toma de decisiones.

Asimismo, cuando la decisién a tomarse sea de caracter técnico,
sera imprescindible el voto aprobatorio del presidente nombrado
por la concesionaria, y cuando la decisién sea de carécter finan-
ciero sera necesario contar con el voto aprobatorio del presidente

nombrado por el sector financiero.

Las instrucciones que gire el comité técnico al fiduciario deberan
ser por escrito y ser suscritas por lo menos por dos miembros, uno

de los cuales debera ser el presidente.

El comité técnico cuenta con un secretario de actas y acuerdos que
da fe de la legal constitucién de sus sesiones y de la legitimidad
de los acuerdos, llevando el exacto control de todo lo acordado en
relacién a los temas que se abordan en las sesiones. Dicho
secretario asiste a las sesiones, al igual que el fiduciario, con voz
_pero sin voto, la periodicidad de éstas esta en funcién de las
necesidades del proyecto, pero lo normal es que se retinan cada

mes.

Las resoluciones del comité técnico son inobjetables y validas por
simple mayoria de votos de sus miembros.

5.2. Facultades del Comité Técnico

En términos generales se acostumbra establecer las siguientes:
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a)

b)

c)

d)

e)

g

h)

Fijar las politicas que considere apropiadas para el
cumplimiento de los fines del fideicomiso.

Elaborar el programa y presupuesto de los pagos a realizar
con cargo al patrimonio del fideicomiso.

Conocer y aprobar los créditos que contrata la fideicomitente,
cuyo importe se destine al cumplimiento de los fines del
fideicomiso.

Aprobar la adhesién al fideicomiso de las personas fisicas o
morales que pretendan hacerlo.

Determinar las bases y condiciones de la emisién de los cer-
tificados de participacién ordinarios amortizables, asi como de
cualquier otro instrumento financiero susceptible de ser
emitido por el fiduciario.

Aprobar los términos y condiciones de los contratos que
celebre la fideicomitente y el fiduciario, relacionados con el
cumplimiento de los fines del fideicomiso.

Instruir al fiduciario respecto del otorgamiento, por parte de
éste, de los poderes generales o especiales que se requieran
para defensa del patrimonio fideicomitido.

Ordenar inspecciones o verificaciones del resultado del
manejo de los bienes fideicomitidos, designando una persona
para que se encargue de dicha funcién.
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1)

h)

a)

b)

c)

d)

e)

80

Autorizar los convenios para modificar o dar por terminado el
contrato de fideicomiso, siempre que ello no afecte los derechos
de terceros.

En general resolver cualquier situacién no prevista.

DERECHOS Y OBLIGACIONES DEL FIDUCIARIO
DERIVADOS DEL CONTRATO DE FIDEICOMISO

6.1. Obligaciones

Recibir la titularidad del patrimonio fideicomitido.

Invertir en los instrumentos de inversién que legalmente le
sean permitidos, los recursos liquidos que formen parte del
patrimonio fideicomitido.

Recibir las resoluciones adoptadas por el comité técnico
complementéndolas, siempre y cuando se encuentren dentro
de los fines del fideicomiso.

Ejercer todos los derechos al cobro derivados de la concesién
y recibir los recursos que por ese concepto se obtengan.

Efectuar los pagos de anticipos a las personas que el comité
técnico le indique, relacionados con la construccion,
conservacién, administracién y operacién de la autopista.

Presentar al comité técnico, para su aprobacion, los contratos
que celebre con terceros en cumplimiento del fideicomiso.
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g2

h)

i)

i)

k)

D

Celebrar los contratos de prestacién de servicios con la
empresa supervisora que le instruya el comité técnico.

Recibir los recursos derivados del ejercicio de los derechos al
cobro.

Aplicar los recursos derivados del ejercicio de los derechos al
cobro a la amortizacién y pago de los créditos contratados por
la fideicomitente.

Entregar en su oportunidad a los fideicomisarios el remanente
del patrimonio fideicomitido.

Respetar la relacién de pago convenida antes de efectuar la
entrega del remanente.

Celebrar con los fideicomitentes adherentes los convenios de
adhesion respectivos.

m) Previa instruccién del comité técnico, emitir certificados de

n)

participacién ordinaria amortizable.

Hacer del conocimiento del comité técnico o del apoderado
nombrado por el mismo, la recepcién de alguna demanda
Judicial, notificacién o cualquier reclamacién relacionada con
los bienes fideicomitidos.

1) Otorgar poderes en favor de quien el comité técnico le instruya

para efecto de la defensa del patrimonio fideicomitido, pudien-
do efectuarla el mismo fiduciario en caso de urgencia.
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0) Remitir, en la periodicidad que se haya convenido, al comité
técnico, estados de cuenta de la administracién del
patrimonio.

p) Celebrar, cuando asi proceda, los convenios modificatorios o
de extincién del fideicomiso.

q) Revertir el patrimonio fideicomitido en favor de la
fideicomitente, por haberse cumplido las obligaciones con-
traidas.

7. DERECHOS

Por lo que hace a los derechos del fiduciario, éstos podrian

resumirse en los siguientes:

a) Recibir el producto que resulte del ejercicio de los derechos al
cobro derivados de la explotacién de la concesién.

b) Recibir los recursos derivados de colocacién de los certificados
de participacién ordinaria amortizables que en su caso se
emitan.

¢) Ejercer los derechos al cobro a través de la empresa operadora
designada.

d) Cobrar sus honorarios de conformidad con lo acordado en los
contratos.
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8. MECANISMOS DE CONTROL

Por otra parte, los mecanismos de control previstos en la implan-
tacién de este tipo de proyectos son los siguientes:

1. El comité técnico.

2. La supervisién de la calidad y los avances de los trabajos de
construccién de la obra por parte de la(s) empresa contratada
para tal efecto por el fiduciario, informa al fiduciario y al
comité técnico el resultado de su labor permanente en la etapa
de construccién, en esta parte la constructora debers informar
cuando menos una vez por mes el avance fisico de la obra, el
avance financiero, el control financiero, el control de calidad,
el avance del derecho de via y un reporte grafico global, y sélo
con la aprobacién de la supervisora es que los montos por obra
ejecutada le son pagadas a la concesionaria.

3. La supervisién que ejerce el gobierno federal a través de la
secretaria de comunicaciones y transportes, de los trabajos de
construccidn, sobre la operacién, conservacién y manteni-
miento de la autopista.

4. El seguimiento permanente del desarrollo integral del proyec-
to abarcando todos sus aspectos por parte del comité técnico.

5. La auditoria externa a la empresa operadora, respecto a los

Ingresos por operacién, principalmente la realizacién eficiente
del cobro de las cuotas de peaje y los ingresos por los servicios
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conexos, que realiza el despacho contable elegido por el comité
técnico.

6. La supervisién a las labores de conservacién y mantenimiento
de la autopista realizadas por la empresa operadora, por parte
de la empresa supervisora elegida por el comité técnico.

9. ESQUEMA FINANCIERO

Dados los importantes montos de recursos que la realizacién de
este tipo de proyectos implica, se suele contratar los servicios del
drea de ingenieria financiera de alguna institucién bancaria, cuya
funcién consistird basicamente en disefiar diversos escenarios y
modelos de valuacién y sensibilizacién del esquema de finan-
ciamiento, la estructura de capital, y las corridas financieras.
Adem4s los mecanismos de liberacién de recursos y las propias
estrategias para la obtencién de los mismos, por los montos y con
la oportunidad requerida por el proyecto, desde luego negociando
las mejores condiciones posibles de acuerdo al estado que prevalez-

ca en el mercado financiero.

Asimismo, la ingenieria financiera analiza la factibilidad del
proyecto, revisa los aspectos formales como la invitacién al banco,
el concurso y sus resultados, la presentacién y autorizacién por el
comité de crédito respectivo, las bases o modelos de selecciéon de
las supervisoras, las fianzas y seguros, el fondo de contingencia,
el contrato de crédito sindicado y en su caso la toma en firme del
colocador del papel de que se trate, incluyendo el estudio sobre los
aforos, tarifas, la promocién e induccién y los convenios de
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comercializacién. En todo existe una gran coordinacién y comu-
nicacién con el fiduciario.

Normalmente la primera fuente de financiamiento a la que se
recurre es a la obtencién de créditos directos a la concesionaria
otorgados por instituciones bancarias. En otras ocasiones se recu-
rre a la contratacién con acreditantes colectivos por medio de la
constitucién de sindicatos bancarios que co-financian hasta por el
monto que en lo individual se comprometan. Cuando es el caso de
que las sumas a financiar sean muy cuantiosas dichos bancos
recurren a su vez a buscar recursos a través de la colocacion en el
mercado de valores de los llamados bonos bancarios de infra-
estructura, cuyos recursos producto de la colocacién serviran para

acreditar a la concesionaria.

Ahora bien, el monto de tales recursos es ingresado al patrimonio
fideicomitido por lo que su manejo se efectuara de acuerdo a las

reglas que rigen al fideicomiso.

En efecto, la concesionaria puede obtener recursos por medio del
mercado de valores, emitiendo valores, o papel comercial; cuya
naturaleza juridica es la de ser pagarés, colocandolos entre el gran
publico inversionista. Este producto sera destinado al fondeo del
proyecto, lo cual sucederd siempre y cuando las autoridades en
materia bursétil emitan su autorizacién después de evaluar a la
concesionaria.
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10. ETAPA DE OPERACION

Una vez terminada la construccién de la obra y estando ésta en
condiciones de funcionar, empieza su operacién y explotacién,
subsistiendo el fideicomiso con toda su fuerza y vigor, con la
diferencia de que ya no realizara pagos por concepto de cons-
truccién ni requerird més los servicios de empresas supervisoras
por lo que va a dicho concepto sino que sélo se contratarin para
efecto de su mantenimiento.

Al quedar cumplidos algunos fines del fideicomiso, empieza el
cobro de los derechos por la explotacién de la obra, los cuales dejan
de ser simplemente una expectativa para convertirse en flujos
reales de efectivo; en el caso de las carreteras se captan todos los
dias. En consecuencia y para tal efecto, son contratados por el
fiduciario los servicios de alguna empresa operadora, celebrando
un contrato de prestacién de servicios de explotacién y operacion,
con lo cual asume la obligacién de ser la receptora de los recursos
generados para depositarlos en la cuenta del fiduciario; también
esta empresa es la encargada del mantenimiento y promocién de
la obra. Dicha empresa operadora debera contar con todos los
recursos humanos y materiales que sean necesarios para una
eficiente labor, contrayendo como principal obligacién la de infor-
mar cuando menos una vez al mes al fiduciario lo relativo a foros
e ingresos (real y garantizado), distinguiendo y separando a los
diferentes usuarios (automéviles, autobuses y camiones de carga).
Asi mismo deberéa informar sobre los servicios de auxilio prestados
(graas y ambulancias), un reporte sobre accidentes ocurridos y de
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la vigilancia y seguridad en casetas, asi como de la conservacién
y mantenimiento de la carretera.

Como consecuencia de esta operacién, -independientemente de la
obtencién de otras fuentes de recursos como podrian seguir siendo
los créditos-, en esta etapa se suman dos fuentes mas: La primera
y més importante es la explotacién de la obra, que ya se encuentra
operando, a través del cobro de las cuotas de peaje que se recojen
en las casetas instaladas para tal fin y de la implementacién de
servicios conexos (paradores con servicios de comida, tiendas,
servicios de automoévil, estacién de servicio, etc.), Estos recursos
serdn destinados prioritariamente a liquidar a los acreedores que
financiaron el proyecto. La segunda fuente son los recursos cap-
tados por medio de la emisién por parte del fiduciario de cer-
tificados de participacién ordinarios amortizables, mismos que
seran colocados por una casa de bolsa en el mercado de valores y
cuyo respaldo es el patrimonio fideicomitido.

Por otra parte, es importante aclarar que la emisién de estos
instrumentos no es autorizada sino hasta cuando dicho patri-
monio deja de estar compuesto de expectativas de derechos y
recursos provenientes de pasivos, que es basicamente la com-
posicién del patrimonio en la etapa de construccién. Gradual-
mente se transforma en un patrimonio en términos reales mas
sélido al disminuir los montos de apalancamiento e irse integran-
do en la etapa de operacién por activos patrimoniales derivados
del mismo proyecto ya funcionando, lo que le permite ser una
fuente de pago confiable para los acreedores del crédito colectivo
que a través de tal emisién asume el proyecto.
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Asimismo, quisiera subrayar que en estos proyectos los acreedores
no cuentan con garantias especificas para sus créditos, pues no
est4 prevista la finalidad de garantia en el fideicomiso, en todo
caso los créditos estaran respaldados con el patrimonio de la
concesionaria en cuanto a su calidad de deudor en los términos del
derecho comun.

La experiencia adquirida hasta la fecha demuestra que la banca
sigue otorgando su apoyo a estos proyectos y podemos decir que
hay buenos resultados de autopistas operando, sin dejar de
reconocer que muchos de sus aspectos han sido y seran siendo
modificados de acuerdo a esa experiencia, asi como la imple-
mentacién de diversas estrategias para bursatilizar los créditos,
la celebracién de convenios con transportistas, autoridades y
concesionaria para obtener el incremento del aforo, asi como en su
caso aportaciones de capital adicional, tanto de la concesionaria

como del propio gobierno.

La dindmica de nuestra economia ha propiciado la interrelacién
patrimonial y operativa de las empresas concesionarias, con cons-
tructoras y operadoras. Esta situacién constituye una realidad
que debe reconocerse y regularse. La operacién agrupada permite
ofrecer servicios diversificados, aumentar la competencia, apro-
vechar economias de escala, asi como garantizar solidariamente
una estabilidad financiera de la empresa concesionaria. Estas
nuevas empresas concesionarias habrén de producir resultados
favorables, toda vez que estdn orientadas a los sectores de mayor

dinamismo; destacando en particular los proyectos carreteros
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comentados. Este fenémeno ya se observa y se intensificara en los
préximos afios.

Deseo haber dejado clara la variedad y complejidad de factores
que se entrelazan durante el desarrollo de un proyecto de in-
fraestructura concesionado como el caso del carretero, asi también
espero que al final de esta charla podamos coincidir en que un
esquema idéneo para el control y manejo es el fideicomiso, al
convertirse en un vehiculo sélido y permanente tanto para la
transparente administracién de los recursos como para la obten-
cién de ellos y lograr asi el financiamiento del proyecto respectivo.
Como apuntamos, el fideicomiso no garantiza el éxito, pero desde
luego si minimiza el riesgo.

Ha sido mi intencién que esta modesta exposicién resulte ttil no
s6lo a los especialistas en esta rama, sino también a otros sectores,
en enfrentar los retos y oportunidades que implica la verdadera
modernizacién de un pais.

Ciertamente, esta charla esta ayuna de panaceas, ya que no hay
recetas méagicas para conseguir el éxito en los negocios que se nos
presentan, pero considero que conocer a tiempo esquemas como el
que nos ocupé y saber aprovecharlos puede hacer la diferencia a
nuestro favor.

Los tiempos nos obligan a estar listos para tomar las oportuni-
dades que se nos presentan, de buscar con talento e imaginacién
nuevas férmulas para atender mejor a nuestros mercados, de
pensar en un futuro préspero y con crecientes niveles de bienestar
para todos, los invito a tomar una actitud solidaria.
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HACIA UNA MAYOR LIBERACION
FINANCIERA

Dra. Maria Mercedes Cuellar de Martinez*

ucho se han analizado y comentado los cambios intro-
Mducidos en las normas de comercio exterior, y no es para

menos. La eliminacién de la licencia de importacién,
utilizada como mecanismo de control de las compras hechas en el
exterior, y la reduccién de los elevados niveles y de la enorme
dispersién de los aranceles, empleados para fijar diferenciales en
los grados de proteccién aplicada a la produccién nacional, im-
plicaron un viraje de ciento ochenta grados en el manejo de la
politica de comercio exterior relacionada con el sector productivo.
Con ello se dio por terminada una etapa en el desarrollo del pais,
en la que primé la orientacién de la produccién hacia el mercado
doméstico y se inici6 otra en la que, efectivamente, se puso mayor

* Co-directora del Banco de la Repiiblica.
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énfasis en la orientacién de la produccién hacia la conquista de los

mercados externos.

Sin embargo, al lado de estas reformas y como complemento de las
mismas, se han venido introduciendo cambios de envergadura
similar en el sector financiero, que hasta la fecha no han sido
percibidos en su justa dimension.

La trascendencia de las reformas hechas en el campo financiero
no sélo radica en sus propios objetivos, que en esencia se pueden
resumir en la bisqueda de un mercado financiero que haga
accesible el crédito a todos los segmentos y estratos de la poblacién,
a costos razonables y en el logro de una més eficiente asignacién
de recursos, sino que también se aprecia en el impacto que tiene
sobre la realizacion de los objetivos buscados con las reformas
acometidas en la politica de comercio exterior. Mientras subsistan
distorsiones en el Ambito financiero, la capacidad del sector pro-
ductivo de competir en los mercados externos se ve seriamente
limitada.

Las reformas financieras han abarcado cambios institucionales y

de organizacién sectorial y cambios en la orientacion de la politica.

De los cambios institucionales merecen destacarse aquellos
orientados a introducirle mayores grados de competencia y efi-
ciencia al sector. Por eso se fijaron reglas precisas para facilitar al
inversionista la entrada y salida del mercado y para modificar la
composicién de la propiedad de los diferentes agentes financieros.
Asi mismo, se buscé acelerar el proceso de privatizacion de los
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intermediarios; facilitar y flexibilizar la entrada de inversién
extranjera en el sistema y definir claramente los objetivos de las
entidades oficiales para incentivarlas a ser eficientes.

Por otro lado y para simplificar el marco regulatorio, con la
perspectiva de incrementar la competitividad del sistema, las
acciones apuntaron a levantar las restricciones sectoriales a la
operacion de ciertos intermediarios en sus transacciones activas
y pasivas, con el fin de permitirles que actuaran en un mayor
namero de sectores.

De las principales medidas adoptadas en este frente, cabe destacar
aqui:

a) La autorizacién a los bancos para otorgar préstamos de largo
plazo y acceder a recursos de redescuento con cargo a las lineas
externas, canalizados por el Banco de la Republica;

b) La autorizacién a los establecimientos de crédito para otorgar
préstamos con capitalizacion de intereses, privilegio que antes
s6lo tenian las corporaciones de ahorro y vivienda;

c) La autorizacién a las corporaciones financieras para hacer
operaciones de factoring y crédito en todos los sectores.

d) La autorizacién a las corporaciones de ahorro y vivienda, para
financiar consumo e inversion en sectores diferentes al de la
construccion; y
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e) La autorizacién a las compaifiias de financiamiento comercial,
para realizar operaciones de leasing.

En las operaciones pasivas sobresale la liberacién de las tasas de
interés de los CDAT (depésitos a la vista) de los bancos y la
autorizacién a las corporaciones financieras para captar en los

mismos términos de aquéllos.

Por 1ultimo, y no por resefiarlo a estas alturas es menos impor-
tante, se ha venido liberando progresivamente el mercado cam-
biario, siendo en la actualidad los establecimientos de crédito,
fundamentalmente bancos y corporaciones financieras, los encar-
gados de realizar operaciones de cambio, monopolio que anterior-
mente tenia el Banco de la Republica.

En el mismo marco de reformas institucionales practicadas en el
sistema financiero, se relieva el hecho de que el Banco de la
Republica fue consagrado constitucionalmente como una entidad
auténoma, cuyo objetivo esencial es preservar el poder adquisitivo
de la moneda, y tiene a su cargo el manejo de la politica monetaria,

cambiaria y crediticia.

En el campo de la politica, propiamente dicho, es evidente el
instrumental que tiende a desmontar las distorsiones vigentes por
afos en el sector, derivadas de esquemas intervencionistas y del

mismo manejo de la politica fiscal y monetaria.

Para corregir estas distorsiones en una primera etapa, se quizo
facilitar la movilizacién de recursos hacia las actividades més
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productivas y, a la vez, propiciar la democratizacién del crédito.

Para tal efecto se ha buscado, por una parte, reducir los margenes
de intermediacién, eliminando las inversiones forzosas y promo-
viendo una mayor competitividad y eficiencia en el sector finan-
ciero y, por otra, desactivar las tasas de interés subsidiadas y el
crédito dirigido, aproximando las tasas de interés de todos los
recursos a las del mercado. La idea de acabar los subsidios otor-
gados a través de las tasas de interés, estuvo acompaiiada de la
decisién de apoyar a sectores especificos, en forma compensatoria,
con recursos del Presupuesto Nacional.

Para aumentar la disponibilidad de crédito de largo plazo y alcan-
zar una mayor cobertura del mercado se introdujeron reformas
adicionales, tendientes a ampliar la cobertura sectorial de los
créditos redescontables en el Banco de la Reptblica, antes
limitada casi exclusivamente a inversiones en capital fijo. Con el
mismo propésito se establecié que los plazos serian determinados
por el usuario de lo recursos y no por la entidad prestamista.

También se autorizé la contratacién de crédito en moneda extran-
Jera a mas de un afio, que siempre habia estado limitada. Esta
medida, junto con el viraje de ciento ochenta grados que se le dio
al manejo de la politica monetaria y cambiaria a mediados de 1991,
llevaron a elevar considerablemente los niveles de liquidez de la
economia, sin que ello se tradujese en mayores ritmos de inflacién.
Cayeron asi, significativamente, las tasas de interés y el crédito

ha dejado de ser un bien escaso.
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La sola enunciacién de los cambios que se han venido insertando
en el sector financiero desde finales de los afios ochentas, pone de
presente la magnitud de los mismos. Sin embargo, el proceso esta
inconcluso. Hay todavia pendientes de cambio, y quiz4, de opor-
tunidad, algunos aspectos que considero de la mayor trascenden-
cia para que el sector contribuya al éxito de la apertura de la
economia, en lugar de constituirse en obstéculo. Me refiero, asi
sea brevemente, al impacto que tienen sobre la misma los elevados
niveles de encaje y de posicién propia, -que para efectos practicos
es igual-, y las restricciones al endeudamiento externo.

Desde el punto de vista comercial, la licencia previa a las compras
en el exterior y los aranceles y sobretasas a las importaciones,
equivalen a imponer un sobrecosto a la compra y venta de divisas.
Esos instrumentos permiten que los precios de los productos que
se venden en el mercado doméstico, superen los de los mismos
productos en el exterior. Bajo el esquema vigente hasta que se
inici6 el "Programa de Modernizacién de la Economia" en marzo
de 1990, ello permitié que el sector productivo se desarrollara
protegido ante la competencia externa. En teoria se presumia que,
una vez superadas las primeras etapas de industrializacién -lo que
tradicionalmente se llamaba "la industria naciente"-, las em-
presas adquiririan la mayoria de edad y competirian posterior-

mente con la produccion externa.

La razén que indujo al replanteamiento de la politica comercial
esté en que ello no ocurrié en las proporciones esperadas. Por el
contrario, el sector productivo se acostumbré a transferir costos al
consumidor nacional, sin preocuparse demasiado por perder mer-
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cados, debido a que los tenia cautivos, perdiendo asi el aparato
productivo eficiencia, en particular, los sectores dedicados a la
venta de productos en el mercado interno.

A su vez, los impuestos vinculados al comercio exterior se cons-
tituyeron en instrumento muy atractivo para financiar gasto
publico. Era por lo general m4s ficil imponer tributos vinculados
a este comercio que impuestos a la renta, las ventas o la propiedad,
porque no habia resistencia entre los agentes productivos, en
especial entre los fabricantes de bienes terminados, que se bene-
ficiaban con mayores grados de proteccién, en tanto que los mas
perjudicados, los consumidores, no contaban con voceros auto-
rizados que opusieran resistencia a estos cambios. De ahi que los
aranceles y sobretasas en Colombia, antes de las reformas ini-
ciadas en 1989, tuviesen promedios cercanos al 50% y que el
gobierno nacional dependiese en 37% de los impuestos vinculados
al comercio exterior.

Describo el ejemplo de las implicaciones que muestran estas
barreras impuestas al comercio exterior sobre la produiceién do-
méstica y los beneficios tributarios enumerados, por cuanto es,
quiza, mas fécil percibir los efectos de las restricciones y sobre-
tasas cuando se trata de bienes, que cuando se trata de dinero.
Como se verd, en el sector financiero se presenta la misma situa-
cién, con ligeras variaciones.

La prohibicién, casi generalizada para el sector privado, que

existi6 por afios en Colombia, de contratar crédito externo, tiene,
para efectos practicos, idénticas repercusiones a la prohibicién de
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importaciones o a la aplicacién de la licencia previa. Es decir,
significa que el intermediario financiero puede transferir al usua-
rio del crédito todos sus costos, sin tener que competir con el
crédito externo. De ahi, en buena parte, las diferencias entre las
tasas de interés externas y las internas. Ello facilita, de paso, que
el gobierno también pueda imponer sobrecostos para su finan-
ciamiento, sin que se presente mayor resistencia por parte del
publico. Sobrecostos que, en el caso de las importaciones, se llaman
aranceles y sobretasas y, en el caso del dinero, se denominan

encajes e inversiones forzosas.

La forma como el gobierno se financia, por medio de los encajes o
de las inversiones forzosas, no es tan obvia, pero no por ello deja

de ser cierta.

Por un lado, las inversiones forzosas permitieron en el pasado
subsidiar sectores de la economia, por medio de la transferencia
de recursos a costos inferiores a las tasas de captacién del mercado,
sin que ello se constituyera en costo fiscal. Hoy, con el desmonte
de este tipo de inversiones, cuando se quiere subsidiar a algin

sector especifico, se debe hacer con apropiaciones presupuestales.

Por otro lado, buena parte del costo de la politica monetaria, a lo
largo de los afios, se ha sostenido con la captacién a costo cero de
cuantiosos recursos colocados en encajes en el Banco de la Repu-
blica. Por ejemplo, la reserva bancaria, via encajes sobre depésitos
en cuenta corriente, asciende a casi 1.600 miles de millones de
pesos. Si el nivel de los encajes fuese similar al considerado normal
en la mayoria de los paises industrializados, que puede ser del
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orden del 10%, se tendria que los excesos de encaje sobre depésitos
en cuenta corriente en Colombia ascienden a casi 1.850 miles de
millones de pesos. El costo de oportunidad de esos recursos, a la
tasa de interés del 24% -la tasa promedio de captacién de las
OMA’s-, supera los 320 mil millones de pesos. Esos recursos son
los que se ahorra el Banco de la Reptblica y, por tanto, el gobierno,
al mantener elevados los niveles de encajes sobre depésitos en
cuenta corriente. Estas cifras no incluyen los datos correspondien-
tes a los encajes sobre depésitos a término, que son quiz4 los que
més incidencia tienen sobre los elevados niveles de las tasas de
interés activas del sistema financiero.

Podria pensarse que esos costos se eliminarian, si el pais reduce
sus reservas internacionales a estdndares considerados adecua-
dos, desde el punto de vista internacional. Estos niveles serian del
orden de los 4.000 millones de délares, si se tiene en cuenta el
comportamiento actual de las importaciones de bienes y servicios.
La diferencia entre ese volumen de las reservas internacionales y
el acumulado presente es de aproximadamente 3.800 millones de
délares. Este monto es sensiblemente igual al que se tiene con-
gelado por cuenta de operaciones de mercado abierto en el Banco
de la Republica. De ahi que se pueda afirmar que el costo de
mantener un nivel, "considerado adecuado”, de reservas inter-
nacionales que se cubre con impuestos parafiscales, asciende a
mas de 320 mil millones de pesos.

Por otra parte, se tiene que el costo de mantener excesos de reser-

vas internacionales, por encima de los niveles que exigirian las
necesidades de liquidez en moneda extranjera de la economia (o
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la alternativa de sostener la tasa de cambio), asciende a cerca de
700 mil millones de pesos (el exceso de reservas internacionales
sefialado, multiplicado por el costo de oportunidad del dinero).

La pregunta de fondo, es: ;Cuél es el problema con los encajes?
Este interrogante se puede responder desde dos puntos de vista:

El primero es que los encajes, al igual que los aranceles en el caso
de los bienes, afectan el costo del dinero. Ello se manifiesta,
esencialmente, en que los mérgenes de intermediacién en el pais
superan ampliamente los del resto del mundo. Estudios realizados
sefialan que, a finales de la década de los ochentas, estos costos
representaban 5 puntos de la diferencia entre las tasas de interés
pasivas y activas. Posiblemente hoy ese costo es menor, por la

préctica eliminacién de las inversiones forzosas.

Pero, més importante que el sobrecosto al uso del crédito, son los
efectos perversos que tiene esta carga sobre la economia, dentro

de un marco de apertura hacia el comercio exterior.

Al adoptarse un modelo de economia abierta, como se anotd, se dio
un viraje en todo lo relacionado con la proteccién de la produccién
doméstica, en la busqueda de aumentos en el grado de com-
petitividad en los mercados externos. La pregunta es si ello se
puede lograr dentro de un contexto en el que el costo del capital
est4 distorsionado, en parte, por tener un impuesto implicito que
conlleva un sobrecosto y, en parte, dentro de un marco en que se
facilita al sector financiero, a través de restricciones a la contra-
tacién de crédito externo, la transferencia indiscriminada de cos-
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tos al usuario final, de suerte que es posible mantener tasas de
interés internas diferentes a sus equivalentes en el mercado
externo.

Ciertamente, desde el punto de vista de la competitividad en los
mercados externos, no es lo mismo que el costo de capital sea de
35%-36%, que es el actual en Colombia, o de 20%-21%, que es lo
que cuestan los recursos en moneda extranjera.

RETO DEL EXITO EN LA APERTURA, UNA MAYOR
LIBERACION FINANCIERA

Por las razones expuestas, y si se desea tener pleno éxito con la
politica de comercio exterior, se hace evidente que hoy, a diferencia
del pasado, ya no existe la alternativa de utilizar los encajes o la
posicién propia y las restricciones al crédito externo como herra-
mientas de manejo monetario y cambiario.

Por lo demads, pensar que cumplen ese propésito, tampoco parece
ser del todo correcto. Este punto es de gran controversia, y sin
comprometer a la Junta Directiva del Banco de la Repiiblica, me
atrevo a decir que los acontecimientos que tuvieron lugar a lo largo
de 1991, pusieron en evidencia que la demanda de la economia por
dinero, y por lo tanto la oferta ex-post, se satisface de una u otra
forma y que ésta se halla més vinculada con el nivel de la tasa de
interés, el ingreso y las expectativas cambiarias, que con dis-

posiciones administrativas de las autoridades monetarias.

El haber buscado controlar las disponibilidades de crédito en 1991,
mediante la imposicién del encaje marginal del 100% y con restric-
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ciones de crédito a las importaciones, si bien produjo un crecimien-
to reducido de los agregados monetarios, también significé un
acelerado aumento de las reservas internacionales del pais, en
buena parte estimulado por la demanda de liquidez en la eco-
nomia, sin poder morigerarse con ello las presiones inflacionarias.
El haber eliminado esas restricciones y propiciado la reduccién de
las tasas de interés, atin con la apertura de crédito externo a mas
de un afio, se tradujo en la desaceleracién del crecimiento de las
reservas internacionales y en un rdpido incremento de la oferta
de dinero en la economia. La razén de que este aumento de los
agregados monetarios no se hubiese convertido en mayores presio-
nes inflacionarias -por el contrario, la presién que habia sobre los
precios comenz6é a ceder-, se debié a que la fuerte caida de las tasas
de interés y la acentuada tendencia a sustituir activos en moneda
extranjera por activos en moneda doméstica, estimulada por las
expectativas cambiarias, alteraron el comportamiento de los agre-
gados monetarios, los cuales, esencialmente, responden a la de-
manda por dinero.

En esas condiciones y si se aceptan los planteamientos enun-
ciados, la vigencia de los encajes, més que constituirse en un
problema monetario, lo es fiscal. Los recursos que se liberen, si se
reducen los encajes y si no son demandados por la economia, muy
posiblemente vuelven al Banco de la Reptblica como operaciones
de mercado abierto, o financian al gobierno, en sustitucién de
endeudamiento externo, o se traducen en disminucién de las
reservas internacionales, via caidas de las tasas internas de
interés, pudiendo ser perfectamente neutro su impacto desde el
punto de vista inflacionario. Por tanto, el problema radica fun-
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damentalmente, en saber de dénde van a salir los recursos para

financiar el mayor costo que resultaria de tener el Banco de la
Repiblica que pasar de una situacién, en la que dispone de unos
recursos a costo cero, a otra en la que tendria que pagar, por buena
parte de ellos, la tasa de interés del mercado. Obviamente, si cae
la tasa de interés del mercado, el costo de la operacién seria
sensiblemente inferior a los costos estimados en paginas ante-
riores.

La disyuntiva de reducir encajes es similar a la que se presenté
cuando se tomé la decisién de reducir aranceles y sobretasas a las
importaciones. Estos recursos, incluyendo el impuesto de ventas
como se anotd, representaban cerca del 40% de los ingresos co-
rrientes de la Nacién. Fue, por tanto, indispensable buscar fuentes
alternativas para sustituir rentas. En este caso, es preciso tomar
una decisién de igual naturaleza.

Una vez reducidos los encajes y liberada la posicién propia a
niveles aceptables o comparables con los del resto del mundo, se
debe proceder a liberar completamente los flujos de capitales, de
manera que se introduzca una mayor transparencia al mercado y
que la competencia externa garantice que la reduccién de los
encajes efectivamente se traslade a los usuarios de crédito, via
reduccién de los méargenes de intermediacién. Al permitirse que
las tasas de interés en el pais reflejen el comportamiento de las
tasas de interés externas y las expectativas de cambios en las
paridades de las monedas, se habran dado las condiciones nece-
sarias para el desarrollo de los mercados de futuros y opciones,
herramientas esenciales para que el sector productivo pueda

105




competir agresivamente en los mercados internacionales, dentro
del contexto de una mayor flexibilidad y libertad cambiaria. Sélo
en ese momento se podra hablar de que el sector financiero quedé
realmente incorporado al programa de apertura y modernizacién
de la economia y, también, sélo entonces se podra decir que el
sector financiero no est4 introduciendo elementos de competencia
desleal en contra del aparato productivo doméstico.
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TENDENCIAS DE LA BANCA
NORTEAMERICANA

Dr. Alcides Avila*

SITUACION DE LA BANCA DOMESTICA

l a banca norteamericana requiere de varias reformas fun-

amentales para volverse competitiva a nivel inter-

nacional, una de ellas es permitir que los bancos se establez-

can en mas de un estado y puedan actuar en otros campos como

el mercado de valores, seguros y otras industrias, actividades que
hoy en dia estdn prohibidas.

* Socio, Holland & Knight Abogados. Estados Unidos
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El afio pasado se presenté al Congreso un proyecto muy amplio
para llevar a cabo esta reforma pero poco a poco le fueron eliminan-
do las partes mds importantes y lo que quedé fue una legislacién
que lo tinico que hace es aumentar la regulacién de los bancos y
poner miés restricciones a sus negocios y actividades.

La legislacién se divide en dos puntos claves: en primer lugar, la
implantacién de acciones obligatorias por parte de los reguladores,
dependiendo de la condicién del banco. La legislacién divide los
bancos en cinco categorias:

— Bien capitalizados.

— Adecuadamente capitalizados.

— Sub capitalizados.

— Significativamente sub capitalizados.

— Sin capital.

Las acciones que se podran tomar, seran por ejemplo: Forzar a los
bancos para que busquen capital nuevo a través de la venta de sus
acciones, imponer restricciones para hacer transacciones entre
afiliados, despidos masivos de directores y gerentes y aunque el
banco tenga capital positivo, nombrar un liquidador para obligarlo
a cerrar.
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También obligara a la Superintendencia a establecer criterios de
seguridad y solvencia que deberan aplicarse a todos los bancos y
se refieren a varias categorias:

—  Criterios de compensacién.

— Criterios de operaciones, controles, sistemas, documentacién
de préstamos, tasas de interés y crecimiento de bienes.

—  Criterios sobre calidad de activos. Ganancias minimas.

Bajo la administracién del presidente Reagan se pretendia eli-
minar la excesiva regulacién a los bancos, liberarlos para que
pudieran hacer més negocios. El proyecto actual busca exacta-
mente lo contrario.

SITUACION DE LA BANCA INTERNACIONAL EN LOS
ESTADOS UNIDOS

Este mismo tipo de reglamento, aunque mds extenso, se esta
aplicando a la banca internacional. En diciembre de 1991 se
aprobé una legislacién como resultado de ciertos esciandalos ban-
carios, entre ellos el del BCCI (Banco de Crédito y Comercio
Internacional), el de la Banca Nationale de Laboro y el Banco
Nacional de Grecia en Nueva York. Es una legislacién muy
drdstica con la banca internacional, particularmente en centros
como la Florida y Nueva York, pero sus efectos se pueden ver en
otros lugares.
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Desde que se aprobé la legislacién, en 1991, solamente se han
aceptado cinco solicitudes de bancos para abrir oficinas en los
Estados Unidos, de més de cincuenta que estan pendientes; de
esas cinco, ninguna es de Ameérica Latina.

De acuerdo con los comentarios de la Reserva Federal y las
conversaciones con los bancos que tienen oficinas en los Estados
Unidos, no hay forma de decir cuando podrén los bancos de
Ameérica Latina abrir sus oficinas en los Estados Unidos mientras

esta legislacién siga vigente.

EFECTOS DE LA NUEVA LEGISLACION SOBRE LA
BANCA INTERNACIONAL

1. Mayor supervisién a nivel estatal y federal. Esto traera como
consecuencia el aumento en el costo de hacer negocios en los
Estados Unidos, porque exige que la Reserva Federal examine
a los bancos por lo menos una vez al afio y aunque en el pasado
ese examen era gratis, hoy en dia no lo es. La administracién
de Clinton ha dicho que la banca internacional tiene que
ayudar a rebajar el enorme déficit que tiene los Estados
Unidos y que una de las formas es a través de los montos que

se pueden cobrar a los bancos por investigaciones.

2. Para poder hacer negocios en los Estados Unidos por primera
vez o seguir haciéndolos, los bancos tendran que suministrar
una informacién mucho més amplia sobre sus actividades y
las de su casa matriz y afiliados. Dicha informacién debe
incluir:
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Copia de los planes estratégicos de la oficina, no solamente en
su pais de origen, sino a nivel mundial y los de la oficina en
los Estados Unidos.

Informacion sobre los activos y los bienes del banco. Compo-
sicién de la cartera de préstamos.

Criterios que se utilizan para no cobrar intereses a deter-
minados préstamos.

Composicién de activos que tengan problemas.

Criterios para la clasificacién de préstamos.

Reservas para préstamos con problemas.

Cualquier tipo de activo que el banco retenga basado en un
remate por un préstamo. Esta es una informacién directa de

la casa matriz, no de la oficina en los Estados Unidos.

Informacién sobre las inversiones y la cartera de inversién del
banco.

La forma de calcular el capital incluyendo las reservas.

Anélisis por escrito de las ganancias del banco, si gana o pierde
Y por qué razén.

Explicacién de cualquier ingreso o pérdida extraordinaria.
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— Explicacién por escrito de cualquier cambio significativo en la
gerencia del banco.

— Explicacién por escrito sobre el manejo de activos y pasivos.

— Informacién sobre la supervisién del banco en la casa matriz
y de sus oficinas fuera del pais.

— Informacién de si el banco tiene oficina o afiliado en Isla

Caimaén o en las Bahamas.

3. De igual forma, se presentarén restricciones en el tipo de
actividades que se pueden llevar a cabo, particularmente con
afiliados y con oficinas del banco en Bahamas, en Caimén o
en cualquier otro lugar que se considere como jurisdicciéon

secreta.

Muchas veces se ha tratado de regular la banca internacional en
los Estados Unidos como si fueran bancos domésticos, sin embar-
go, este concepto no ha prosperado por cuanto el banco inter-
nacional no capta depésitos de ciudadanos norteamericanos, no

ofrece seguros, no pone en riesgo el fondo de seguro americano.

La Reserva Federal ha intervenido ciertos bancos para que diver-
sifiquen su cartera, con el argumento de que no pueden tener
tantas lineas de crédito en su pais de origen. Los bancos inter-
nacionales responden que abrieron oficinas en los Estados Unidos
especificamente para financiar comercio con su pais de origen,
pero la Reserva Federal afirma que cuando se juzga un banco

norteamericano se mira que tenga una cartera diversificada y que
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la banca internacional debe cumplir los mismos requisitos atn

cuando la oficina se haya abierto con el propésito especifico de

financiar el comercio con su propio pais. Esta es una condicién que

no tiene légica, pero es una posicién real.

APARTES DE LA NUEVA LEGISLACION

Para que un banco extranjero pueda abrir una oficina en los
Estados Unidos, ya sea una agencia, una sucursal, necesita la
aprobacion previa de la Reserva Federal.

Los criterios necesarios para poder abrir la oficina son:

El banco se sometera a una supervisién comprensiva y con-
solidada de las autoridades regulatorias en el pais de origen.

Las autoridades en el pais de origen deben aprobar la apertura
de esa oficina.

El banco debe dar suficientes garantias a la Reserva Federal,
por escrito, de que va a mostrar sus libros y va a suministrar
informacién sobre sus actividades y las de sus sucursales y
afiliadas, principalmente de las que estén en Islas Caimaén,
Bahamas, Panamaj, etc.

La Reserva Federal pide garantia por escrito de que podra contar

con la informacién necesaria de cada una de las jurisdicciones

especiales, sin embargo, 1a mayoria de las islas como Caimaén o

Bahamas, tienen leyes que protegen la informacién bancaria, es
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decir, los bancos no pueden dar esa garantia porque seria una

violacién de las leyes de esos paises.
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La legislacién le otorga a la Reserva Federal el poder de
cancelar o terminar la licencia de cualquier banco si no se
somete a una supervisién consolidada o si ellos mismos o
alguno de sus afiliados han violado alguna ley.

Habia una condicién que ya se resolvi6, pero que en su momen-
to creé panico en los Estados Unidos; decia que un banco
extranjero no puede captar depésitos de menos de US$100.000
en los Estados Unidos, si no es a través de un banco comercial.
Lo que quisieron decir era que no podian captar depésitos
domésticos, pero no lo especificaron. Cuando el Presidente
firmé la legislacién, no se habian dado cuenta de este detalle
y el pénico se present6 porque con esa condicién toda la banca
internacional estaba violando la ley, todos tenian depésitos de
extranjeros en cantidades de menos de US$100.000. La Reser-
va Federal entonces envié conjuntamente con la oficina de la
Superintendencia una comunicacién que decia que por el
momento no iban a implementar la ley hasta que el Congreso
no decidiera si se habia equivocado o no. El afio pasado la
situacién se resolvié a través de una enmienda técnica a la
legislacion.

Elimina el uso de las sucursales. Anteriormente un banco
extranjero podia abrir sucursales para captar depésitos do-
mésticos y ofrecer seguros en algunos estados como Nueva
York. El estado de la Florida acababa de aprobar una legis-
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lacién que permitia la apertura de sucursales en el estado para
captar depésitos domésticos, con la nueva legislacién federal
no se puede hacer. Los bancos que ya tenian sucursales
pueden seguir operando, la ley no los afecta, pero un banco
nuevo que quiera entrar al pais para captar depésitos do-
mésticos lo tiene que hacer a través de un banco comercial.

Si un banco extranjero quiere abrir un banco comercial, debe
contar con la aprobacién de la Reserva Federal, porque tiene que
hacerlo a través de lo que se llama un Holding Company; para ello
debera establecer que el banco se sometera a una supervisién
consolidada y que no tiene operaciones Off Shore de mayor impor-
tancia. ;(Qué es mayor importancia? La Reserva Federal no lo ha
establecido.

Esto tiene cierto impacto en los paises de América Latina que
estdn privatizando los bancos del gobierno. Las compaiiias o los
bancos que compran un banco en Méjico, Venezuela o Colombia,
con oficina en los Estados Unidos, tienen que conocer muy bien la
nueva legislacién, porque se puede afectar esa transaccién. Si un
banco en Colombia compra un banco del gobierno y éste tiene
oficinas en los Estados Unidos, debe analizar si debe pedirle per-
miso a la Reserva Federal para poder llevar a cabo esa transaccién
o si solamente tiene que notificarlos de ella.

Si el banco en Colombia tiene una agencia o una oficina de
representacién y el cardcter de esa oficina no va a cambiar,
solamente cambiaré de duefio, debe notificar al gobierno nor-

teamericano ese cambio, pero si el banco que se compra tiene un

117



banco subsidiario en los Estados Unidos, tiene que pedir permiso
para poderlo comprar. Si la compaifiia que compra no es un banco
sino una empresa comercial, debe analizar si la empresa puede
ser duefia de ese banco, de lo contrario la Reserva Federal puede
exigir que venda el banco en los Estados Unidos, o se deshaga de
las operaciones que no son bancarias en el pais.

Esta posicién tampoco es légica porque lo que hace la Reserva
Federal es tratar de imponer sus leyes a los paises extranjeros.
Con la reputacién que tiene la Superintendencia norteamericana
y con los escdndalos tan grandes que ha habido en la banca en los
Estados Unidos, parece ridiculo que dicte criterios a otros paises

sobre la forma de supervisar bancos.

Para hacer la nueva legislacién se llevaron a cabo dos estudios
muy importantes:

— El primero de ellos se realiz6 para determinar si los bancos
extranjeros que mantenian agencias en los Estados Unidos
podian seguir operando como agencia, o tenian que convertirse
en bancos comerciales. Este estudio se completé y se reco-
mendo6 fue que podian seguir operando como agencia.

— El segundo estudio, que atn no se ha terminado, se hizo con
base en el problema de la supervisién consolidada. Se trata de
impartir criterios para evaluar los bancos que tienen oficinas
en los Estados Unidos que no estan sujetos a una supervisién
consolidada. El propésito es establecer en la legislacion una
opcién para que la Reserva Federal no se vea obligada a
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cancelar la licencia a un banco que no esté sujeto a una
supervision consolidada.

La Reserva Federal ha admitido que no tiene criterios claros, no
sabe definir lo que es supervisién consolidada, pero la conocen
cuando la ven y lo que han visto es que en América Latina no
existe.

Los factores que se consideran en la supervisién consolidada son
varios:

1. La Superintendencia del pais de origen debe asegurarse que
el banco tenga procedimientos y politicas adecuados para
verificar y controlar las operaciones mundiales del banco, no
solamente en el pais, incluyendo las operaciones de afiliados,
subsidiarias y de bancos Off Shore.

2. La Superintendencia debe recibir informacién sobre la con-
dicién del banco fuera del pais, incluyendo afiliadas y sub-
sidiarias, por investigacién directa, reportes o cualquier otro
modo.

3. La Superintendencia debe obtener informacién sobre los tra-
tos y las relaciones del banco con todas sus afiliadas, subsidia-
rias y sucursales y obtener reportes financieros, que si no son
consolidados, por lo menos permitan un anélisis consolidado
del grupo completo.

4. Debe evaluar criterios prudenciales de capital, es decir, debe
existir algtn tipo de criterio de capital que se pueda aplicar.
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Se escuchan algunos rumores respecto a este estudio. Por razones
politicas la Reserva Federal y el gobierno norteamericano no le
van a decir, por ejemplo, a bancos venezolanos que tienen que
cerrar sus puertas e irse del pais, lo que estan haciendo es limitar
las operaciones de esos bancos que no estan sujetos a supervision
consolidada.

Uno de esos rumores es que van a limitar las operaciones en los
Estados Unidos a 20% de los activos totales del grupo. Si ese es el
caso, es como decirle al banco que cierre sus puertas y se vaya.
Solamente los bancos més grandes, podrian seguir haciendo nego-
cios, la mayoria de los bancos tendrian que cerrar.

Otro rumor dice que a los bancos que no cumplan por lo menos
80% de los criterios que mencionaba de supervisién consolidada,
se les pedird que si tienen una agencia deben convertirla en una

oficina de representacion o cerrar sus puertas.

Esas dos posibilidades no son muy reales. Si creo que va a haber
alguna limitacién sobre las actividades de los bancos, pero no creo
que sea al 20%.

Los requisitos de informacién limitaran operaciones con com-
panias Off Shore y van a restringir la expansién. Si un banco tiene
una agencia no se la van a cerrar, pero no va a poder comprar un
banco americano y convertirlo en banco comercial. Si tiene una
oficina de representacion, se la dejaran, pero no podra abrir mas,
no podré expandir sus actividades, se quedaran con la licencia que

tiene, pero de alguna forma le van a limitar sus actividades.
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Otro requisito es que deben abrir los libros sobre las jurisdicciones
Off Shore, tendran que dar informacién sobre las actividades,
no sobre los nombres de los depositantes o de los que tienen
préstamo, pero si deben suministrar informacién sobre la calidad
de su cartera, de sus inversiones, el nivel de sus depésitos e

ingresos.

Los bancos que no tienen el tamaro o el capital para poder abrir
una oficina en los Estados Unidos, abren una oficina en Caimén
o las Bahamas y establecen un contrato de un Payable Througt
con un banco en los Estados Unidos. Esa es una practica muy
expandida y es un gran negocio para los bancos de los Estados
Unidos. La Reserva Federal ha dicho que no entiende lo que es el
Payable Througt, que piensa que es una forma en que los bancos
extranjeros hacen negocios con los Estados Unidos sin permiso ni
licencia. En estos momentos estdn estudiando este concepto para
ver si lo van a limitar o a eliminar. Si ésto sucede, seria un impacto
muy grande para la banca, incluyendo algunos bancos nortea-

mericanos.

Pienso que la solucién de estos problemas es eminentemente
politica, no legal. Lo que hace falta es que los gobiernos de los
paises de América Latina y los dirigentes de sus bancos, dejen
saber el impacto que puede tener este tipo de legislacion en el
comercio entre los Estados Unidos y América Latina.

Los bancos norteamericanos no estan prestando en América Lati-

na, son los bancos del propio pais que abren oficinas los que

otorgan las lineas de crédito para financiar el comercio. Este tipo
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de legislacién pone restricciones y puede limitar las lineas de
crédito y el financiamiento, es por eso que son los gobiernos los
que tienen que buscar esa solucién.
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LA BANCA COOPERATIVA EN EL
NUEVO MARCO DE APERTURA'Y
DESREGULACION

Dr. Jacobo Laks*

mérica Latina se estd enfrentando a una de las reformas

estructurales de sus economias y sociedades més profun-

das de que se tenga memoria. Dentro de ese contexto es que
la Banca Cooperativa de Fomento tiene un rol fundamental para
defender y promover a los sectores de la poblacién que se en-
cuentran excluidos de los beneficios posibles de estos planes.

Histéricamente los paises de la regién habian encarado un modelo
de desarrollo orientado hacia el mercado interno, en el que la
industrializacién sustitutiva de importaciones generaba un marco

* Presidente del Instituto Movilizador de Fondos Cooperativos de Argentina.
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propicio para el crecimiento de los sectores de Pequefia y Mediana
Empresa (P y MEs) por el incremento de la demanda doméstica,
con el consecuente ensanchamiento de la actividad econémica.

Hoy, los denominados Programas de Ajuste Estructural privi-
legian los mercados externos, asi como la consecucién de equi-
librios presupuestarios, con el objetivo de insertar a los paises a
un mundo de incierta apertura econémica. Esto lleva a reduc-
ciones significativas del gasto social y los salarios que tornan a los
mercados internos en agentes pasivos y variables de ajuste del
modelo, con el consiguiente deterioro del nivel de actividad, con
excepcion de los sectores monopélicos de la economia.

EL AJUSTE ESTRUCTURAL EN LA REGION

A partir de 1982, de manera coincidente con la reinstalacién
democréatica en varios paises de la regién, se comienzan a im-
plementar de manera coordinada por los organismos internacio-
nales, como el FMI y el Banco Mundial, los denominados Progra-
mas de Ajuste Estructural, que sin duda, condicionaron a los
gobiernos en la definicién de sus politicas econémicas. El objetivo
central de estos programas era la redefinicién de los perfiles
productivos de los paises, y por sobre todo, la generacién de saldos

positivos en las balanzas comerciales, utilizando este superavit en
el pago de los intereses de la deuda externa.

Dentro de dicho contexto se enfrentaron reformas estructurales

que tendieron a la reduccién del rol del estado en las economias

locales, liberacién y desregulacion de los mercados domésticos, y
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apertura hacia los productos externos. De este modo se fueron
implementandb los instrumentos en tal direccién, como fueron las
privatizaciones de las empresas estatales, liberacién de los mer-
cados financieros y cambiarios, eliminacién de subsidios y con-
troles de precios, desregulacién de los mercados laborales, entre
otras medidas.

Paulatinamente los diferentes gobiernos, al margen del sesgo
ideolégico que los caracterizaba, fueron aportando medidas con-
cretas que revirtieron la légica del modelo de acumulacién ori-
ginado en las politicas de sustitucién de importaciones de décadas
anteriores.

EL NUEVO MODELO DESARTICULADO

La estrategia de industrializacién sustitutiva de importaciones, si
bien mostré problemas estructurales de manera relativamente
réapida, conformaba un sistema articulado de manera social y
sectorial, desde que el mercado doméstico configuraba su principal
demanda efectiva. Los salarios, los ingresos de los pequefios y
medianos empresarios, asi como el ingreso de los campesinos, se
sumaban para generar ese flujo de demanda de bienes y servicios
que dinamizaba la economia de manera auto sostenida. El Estado
contribuia con el empleo piblico, asi como con la inversién en

sectores de la economia que no se ofrecian como rentables para los
privados. Dentro de este entorno es que la banca cooperativa se

convierte en la expresién financiera de aquellos que no tienen

acceso al crédito tradicional.
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Este modelo era altamente demandante de recursos externos, por
la necesidad de importar bienes de capital e intermedios, asi como
la remisién de utilidades y pago de regalias a los paises centrales.
Simultdneamente, no se llegé a generar una estructura expor-
tadora como para suplir este déficit.

Con la implantacién de los programas neo-conservadores, se
revierte este perfil productivo. Se decreta la defuncién de las
estrategias que ven al Estado como activo agente econémico y se
apunta a programas de desregulacién generalizada. El autorita-
rismo con que se manejaron estos paquetes de medidas permitié
reducir sustancialmente los costos laborales, originando un cre-
ciente comercio exterior, especialmente a partir de la apertura de
los mercados locales.

La apertura redujo las posibilidades de supervivencia de los
sectores vinculados al mercado interno que florecieron a partir de
la sustitucién de importaciones. La nueva competencia, a veces
hasta desleal por las practicas de dummping, que tiene lugar en
los mercados internacionales, presiona la reduccién a cualquier
precio de los costos de produccién internos, que por lo general,
desembocan en presiones sobre los salarios. Ante las privatiza-
ciones de los servicios puiblicos, que tienen tarifas que aseguran
alta rentabilidad a sus propietarios monopélicos, y los impuestos
altos para garantizar el superavit fiscal, son los salarios la varia-
ble de ajuste al sistema, generando un perverso ciclo implosivo de
reduccién de los mismos con su secuela sobre el nivel de actividad
doméstica.
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LA SITUACION FINANCIERA LATINOAMERICANA

A partir de la denominada crisis de la deuda, los flujos de capital
hacia la regién, que habian sido positivos hasta 1980 aproximada-
mente, se revirtieron con una formidable transferencia de recur-

sos desde el sub-continente hacia los paises industrializados.

En 1990 los pagos netos de utilidades e intereses ascendieron a
casi 37.000 millones de délares, mientras que las transferencias
netas de recursos rozaron los US$19.000 millones.

Durante 1991, por el avance en la negociacién de la deuda externa
entre la mayoria de los paises deudores, asi como por la declarada
recesién en los paises industrializados, se comenzé a vivir una
nueva afluencia de capital en busca de diferenciales de interés que
se caracterizé por su cortoplacismo. Sélo un tercio de los 40.000
millones de délares que arribaron a la regién fueron inversién
externa directa, y la mayoria centrada alrededor de los servicios
publicos, recientemente privatizados. En 1992 la situacién no fue
diferente, sélo que los fondos transferidos ascendieron a 57.000
millones de délares.

Una importante parte de estos recursos provienen de los capitales
fugados al extranjero durante la década de los 80s, o de capitales
de tipo golondrina que usufructian de la desregulacién del sis-
tema financiero internacional operada durante la tltima década.

La desregulacién ha inventado una serie de formas para el abara-
tamiento del crédito en gran escala. Uno de los rasgos esenciales

de la desintermediacién financiera lo constituye *. . . la transferen-
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cia al inversor del riesgo bancario por la intermediacién finan-
ciera, transformado en riesgo empresario. ..” Uno de los prin-
cipales problemas que enfrentan hoy las PyMEs de la regién, es
que en el marco de la recesién y la inseguridad imperante, su
acceso al crédito se ve limitado, justamente por el riesgo que
entrafian y por los costos administrativos que implican para los
bancos que pueden concentrar en un solo tomador decenas de
estas pequefas empresas.

CAPITAL EXTERNO Y LA CONSOLIDACION DEL
ACTUAL MODELO

La apertura de los mercados externos de los paises de la region,
que se sumo a la revaluacién de las monedas locales, permitié el
ingreso de productos importados, provocando un déficit de la
balanza comercial, que pasé de US$10.000 positivos a US$6.000
millones negativos. Esto pudo ser solventado por los capitales que
vinieron a la regién alimentando los denominados mercados emer-
gentes que valorizaron sus titulos dos y tres veces en un afio,
cuando la recesién era el signo en los paises del norte.

Ahora los capitales foraneos no solo deben solventar a la parte de
compromisos externos no cubiertos por el saldo comercial, sino que
deben también financiar la reversién del ahorro externo de la
region. Sumado al superavit fiscal, el ingreso de capitales es la

pieza clave del modelo en la mayoria de los paises de la regién.

Las etapas de alta y prolongada inflacién erosionaron la capacidad
de generacion de zhorro de los diferentes segmentos sociales, por
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el efecto que aquélla tuvo sobre los ingresos. El inicio de los planes
de estabilidad més o menos consolidados, llevé a un notable salto
del consumo, fundamentalmente aquel postergado por la incer-
tidumbre. Este proceso se vio reforzado por la recreacién del
crédito a escala local, que habia desaparecido de los mercados de
consumo por las inseguridades econémicas.

Dentro de este marco es que el ingreso de capitales puede venir a
reforzar la disminuida tasa de ahorro, y en especial de inversién,
de los paises de la regién.

De todos modos las complicaciones que ofrece el ingreso irrestricto
de capitales son muchas. La presién de los délares adicionales en
los mercados internos provoca una revaluacién de la moneda local,
alterando la relacién de los precios transables sobre los no transa-
bles. Como estos délares van fundamentalmente a inversiones
locales, se encarecen algunos servicios, reduciendo atin més la
competitividad de las actividades orientadas al mercado domés-
tico, ya lesionadas por la apertura comercial en que se centran los
programas anti-inflacionarios.

LA BANCA COOPERATIVA DE LA REGION

Significativa es la importancia de la banca cooperativa en América
Latina. Cuenta con el 13% de las cooperativas del drea y suman
el 33% de los asociados. Algunas instituciones se hallan entre las

entidades financieras méas importantes de sus paises.

La alteracién de las reglas de juego del modelo articulado social y

sectorialmente con el mercado interno, de gran efecto multi-
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plicador en los sectores de las PyMEs, se agrega a las politicas de
astringencia monetaria, presién tributaria y mantenimiento de
altas tasas de interés reales, tornando muchos de los principios de
los asociados a la banca cooperativa en poco viables en el corto y
mediano plazo. El alto costo del dinero impide la reconversién de
éstos en la direccién planteada, reduciendo la capacidad de reasig-
nacién que tiene la banca cooperativa en general. La disminucién
de la capacidad de ahorro de los depositantes tradicionales en el
sistema hace que se restrinja significativamente la capacidad
prestable del sector.

OBJETIVOS DE LA BANCA COOPERATIVA

No existen muchas dudas sobre el rol que le cabe a la banca
cooperativa en un sistema de mercado. Son numerosos los docu-
mentos que puntualizan este tema, pero a partir de la década del
70 la actividad financiera se ha visto por encima de la actividad
productiva como fuente de ingresos y de valoraciones. Esto ha
llevado a que la creciente sofisticacién que ha tenido el sistema
financiero, impulse a los funcionarios de la banca cooperativa a
adquirir especializaciones crecientes y a intentar competir (y no
puede ser de otra manera) con la banca tradicional. Se diluye un
tanto el contacto cara a cara con el asociado, que es mucho mas
que un simple cliente.

El sistema pasa a medirse en funcién de los indicadores que la
banca capitalista utiliza ante la falta de emprendimientos produc-

tivos y las limitaciones de la banca cooperativa para generarlos,
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no solo por los problemas estructurales endégenos, sino por las
condiciones del modelo fijadas exé6genamente.

Dentro de ese marco conceptual es que la banca cooperativa se ve
forzada a comportarse de manera marginalmente diferencial con
respecto al resto del sistema, no percibiéndose en su operatividad
ninguna de las caracteristicas que dan origen a su creacién a
partir de las cajas de crédito. No habia ningtin margen para ésto.
Tras 15 afios de operar en esta forma es dificil volver al origen,
especialmente en momentos de crisis. Hoy con las nuevas reglas
de juego, se puede afirmar que existen, en medio de un marco de
contradicciones, las condiciones para retomar los objetivos del
Movimiento Cooperativo de Crédito.

La banca cooperativa no es un fin en si misma. En el caso de una
cooperativa de trabajo, los frutos de la empresa social, o sea una
Jjusta distribucién de la plusvalia generada en el emprendimiento,
son distribuidos entre sus asociados dandoles la posibilidad de
captar parte del excedente, que de haber sido generado en una
empresa capitalista, hubiesen formado parte de la ganancia capi-
talista. En una cooperativa de comercializacién, el plusvalor ob-
tenido por la venta conjunta del producto es distribuido entre los
socios como manera de defender el precio del bien o servicio
captado por los intermediarios.

En un banco cooperativo, los beneficios deben ir a los asociados y
usuarios del servicio bancario: ahorradores y tomadores de cré-
dito. Los ahorradores pretenden una buena tasa de interés y
seguridad para mantener el poder adquisitivo de sus ahorros a lo
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largo del tiempo (factor importante en la regién). Los tomadores
de crédito desean las mejores condiciones para obtener el mismo,
en la forma més répida posible. Al igual que en una cooperativa
de comercializacién o de trabajo, el éxito no se puede medir en
relacién directa con la rentabilidad que éstas dejan, sino en
funcién de las caracteristicas del servicio prestado y del alcance
en la comunidad que se ha dado al mismo. Poco seria el éxito de
un banco que genera muchas utilidades, pero que sus ahorrorra-
dores ven evaporarse en medio de la inflacién el poder adquisitivo
de su dinero y los deudores pagan sus deudas con la bandera de
remate en sus empredimientos. Obviamente este no es el objetivo
que se pretende. No seriamos méds que otro banco del sistema con
la diferencia que en el nombre se especifica la naturaleza de

cooperativo del mismo.

Toda esta introduccién no tiene otra meta que recordar que el fin
de la banca cooperativa es crear las condiciones para que aquellos
sectores, pequefios y medianos, que no tienen capacidad para
acceder a los créditos del sistema tradicional, puedan conseguir
los fondos necesarios para afrontar los nuevos desafios que el

sistema ofrece con mayor dureza.

Paralelamente, se deben evaluar los créditos que van a ser otor-
gados segiin los proyectos para los cuales van a ser destinados. El
aspirar a prestar sélo a los que tienen garantias suficientes, deja
al margen de las operaciones a muchos sectores que tienen proyec-
tos importantes, de gran factibilidad pero que por su situacién
patrimonial no pueden iniciar sus actividades productivas.
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Si no se apunta a ese objetivo, entonces el fin de la banca coo-
perativa es el de captar depdsitos al menor costo posible y pres-
tarlos a la mayor tasa de interés que sea permitida con el menor
monto de cartera incobrable que se pueda alcanzar. Nada mas
cercano a un banco capitalista que ésto. En otros términos, maxi-
mizar el margen con los menores costos operativos.

ALTERNATIVAS PARA CRECER

La compleja situacién no debe ser encarada de manera unidirec-
cional, La desintermediacién financiera lleva a que existan alter-
nativas de crédito para los grandes grupos econémicos, a las que
las PyMEs tienen vedado el camino. La emisién de acciones
publicas, obligaciones negociables o papeles comerciales son for-
mas de captacién de ahorro a tasas significativamente menores a
las existentes en los mercados,

Una de las alternativas que tienen los bancos cooperativos es la
de facilitar este tipo de servicios para las PyMEs, emitiendo sus
propios titulos o jugando el rol de underwriters de papeles de las
empresas, Facilitar las operaciones de comercio exterior es otra
de las prestaciones que se pueden ofrecer a los asociados con capa-
cidad de operar en los mercados internacionales,

También se deben afrontar operaciones de ajuste hacia adentro,
tales como mejoramiento de la eficiencia que permita incrementar
la productividad y reducir los costos del servicio, favoreciendo a

los asociados con una menor tasa de interés activa.

135



La creacién de circuitos alternativos propios en cada uno de los
renglones que se puedan atacar, pero no para competir en igual-
dad de condiciones con la banca capitalista, sino para generar
alternativas para los usuarios y asociados de la banca cooperativa,
que tienen un perfil y proyecto propio dentro del actual modelo.

Los bancos cooperativos pueden también abandonar su rol de
menores intermediarios de dinero, para sumarse como socios con
capital de riesgo a emprendimientos que tengan clara signifi-
cacién en el desarrollo de regiones, sectores sociales o productivos
de interés politico estratégico,

LA INTEGRACION COOPERATIVA Y SUS
POSIBILIDADES

El crecimiento relativo del sector, permite la integracién regional
con claros resultados en la eficiencia de los servicios, a partir de
la experiencia que se ha operado en la Argentina, donde los bancos
cooperativos han conseguido enfrentar de manera unificada por
medio del Instituto Movilizador de Fondos Cooperativos las
siguientes tareas, mediante la creacién de un holding de empresas
ad-hoc o la formacién de departamentos y secciones en las exis-
tentes:

— Servicios de computacién y sistemas.
— Tarjeta de crédito y compras.

— Empresas de viaje y turismo.
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Sociedad de ahorro y préstamo para fines determinados.
Seguros.

Coordinadora de obtencién y colocacién de fondos de entidades

del sistema.

Auditorias.

Educacién e investigacién cooperativa.

Formulacién y evaluacién de proyectos de inversién.
Publicaciones editoriales y revistas.

Representacién gremial ante autoridades monetarias nacio-
nales.

Red de comunicaciones satelitales integrada y conectada al
banco central.

Red de cajeros automaticos.
Departamento de asesoria en comercio exterior.

Representacién ante organismos oficiales de comercio exte-

rior.
Microfilmacion.

Productora radial.
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A partir de este tipo de integracién se han conseguido signifi-
cativas economias de escala, con el consiguiente impacto en la
reduccion de costos.

Existen otras actividades que se pueden afrontar de manera
conjunta, para las que la experiencia de los bancos cooperativos
de paises desarrollados seria fundamental. Se esta en tramite o
analizando la incorporacién al holding de empresas para:

— Administrar fondos de jubilacién y pensién

— Transportar caudales y valores

— Emitir bonos canasta.

EL BANCO CREDICOOP Y SU EXPERIENCIA

El Banco Credicoop es el banco cooperativo méas importante de
Argentina. Cuenta con 85 sucursales, una planta de personal
constituida por 2.459 funcionarios, activos por 529 millones de
délares, depdsitos por 359 y préstamos por 326 millones de la
misma moneda. Es el séptimo banco privado nacional y el décimo
séptimo si se tienen en cuenta los bancos oficiales y los extranjeros,
de un total que supera los 200 bancos existentes en el pais. Sus
sucursales abarcan todo el extenso territorio de la Reptiblica
Argentina y ademés se complementan en la red articulada alre-
dedor del Instituto Movilizador de Fondos Cooperativos.

Desde su creacion el banco debié afrontar las fluctuaciones de la
economia argentina, que tuvieron como caracteristica central, la

138



Jacobo Laks

erosion del rol econémico y social de los sectores que se cons-
tituyeron a partir de 1978.

Para adecuar su actividad a las exigencias de los programas de
ajustes implementados tiltimamente, la direccién del Banco Cre-
dicoop diseié un programa de crecimiento y reforma adminis-
trativa. El objetivo general era el de posibilitar un adecuado
crecimiento en las nuevas condiciones del programa de ajuste,
realizar una reforma administrativa tendiente a mejorar la efi-
ciencia en la gestion; todo ello manteniendo los objetivos de asistir
financieramente a la pequefia empresa y otros sectores populares
y los principios cooperativos en la gestién de la entidad.

Esto llevé a cambios en las politicas comerciales a partir de la
implementacién de nuevos servicios tendientes a vigilar mejor las
necesidades de los asociados e incrementar los ingresos por comi-

siones.

— Servicios de banca telefénica que permite a los asociados
acceder a informacién sobre sus cuentas o servicios del banco
en forma automética mediante voz digitalizada, transmisién

por fax o computadora personal de socio.

— Integracién del banco a una red que facilita los movimientos
de fondos de las empresas con cuentas en diferentes bancos
(Datacash).

— Participacién en el mercado de capitales, mediante la emisién

de obligaciones negociables del banco.
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— Nuevo servicio de cuentas corrientes en délares.

Emisién de una nueva tarjeta de crédito internacional.

Plan de ahorro y préstamo en délares.

Venta de productos no bancarios (turismo, seguros).

La implementacién de los nuevos planes, implicé simultdnea-
mente, una reforma administrativa cuyo objetivo bésico es el de
eliminar la carga administrativa en las filiales, procediendo a la
centralizacion y automatizacién de los procesos administrativos.

Este proceso fue acompaiiado por un plan informatico cuyo ob-
Jetivo es el dato inico, es decir el registro tnico de cada operacién
en su lugar de origen y la afectacién simultdnea en los diferentes
registros. Esto permite una mayor agilidad en la informacién de
uso interno y externo.

Esta reforma administrativa es acompafiada de una nueva poli-
tica tecnolégica con una gran inversién en equipos y software

buscando obtener los siguientes resultados:

— Conexién en linea en tiempo real de todas las sucursales me-
diante la instalacién del sistema bancario en linea, lo cual
brinda enormes posibilidades operativas y administrativas.

— Instalacién de terminales en las cajas de todas las sucursales.
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— Instalacién de una red de cajeros automaéticos, que integran
la red CABAL del Instituto Movilizador de Fondos Coo-
perativos, que a su vez estd interconectada con una red mas
amplia de alcance nacional e internacional.

Las mejoras administrativas y tecnolégicas posibilitaron un sus-
tancial aumento en la productividad del personal ocupado, en dos
afios la dotacién total se redujo en 500 empleados, mientras que
la cantidad de operaciones cursadas crecié sustancialmente.

Sin embargo, todos los cambios realizados requirieron de una

politica de capacitacién intensa y de motivacién del personal.

Los planes actuales de capacitacion abarcan tres ejes: La capa-
citacién hacia el empleado integral, la capacitacién para la conduc-
cién, y la capacitacién para la calidad de servicio y la actividad
comercial.

La motivacién del personal se procuré combinando una labor
institucional, una politica de capacitacién y una politica de remu-
neraciones a partir de un sistema de Evaluacién de Desemperio

que alienta y premia al mejor de los empleados y funcionarios.

Los resultados del Plan de Crecimiento y Reforma Adminis-
trativa han sido satisfactorios, ya que permitieron un aumento de
los recursos canalizados, una diversificacién de los servicios ofre-
cidos, mejoras en la calidad de atencién a los asociados y una
significativa reduccién de costos (a partir de mejoras en la eficien-

cia administrativa y el desempefio del personal) que ubica al
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Banco Credicoop en mejores condiciones para afrontar un mercado
financiero altamente competitivo y profecionalizado.

CONCLUSION

Los bancos cooperativos pueden cumplir un rol funcional a la
consolidacién de este modelo de exclusién social que se est4 defi-
niendo en la regién. También pueden adoptar una posicién prin-
cipiante y mantenerse en una actitud expectante a los aconteci-
mientos. Probablemente ninguna de las dos sea la méas razonable
en la actual coyuntura. Las alternativas pasan por aprovechar
algunos de los espacios que el sistema deja, estrechando los
vinculos con bancos cooperativos de otros paises para acceder a
financiamientos conjuntos externos, asi como la creacién de otros
servicios generales que beneficien a los asociados, permitiendo un
proceso tendiente hacia un modelo de sociedad més justo y par-
ticipativo.
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REFORMAS FINANCIERAS EN
AMERICA Y EUROPA

Dr. Ernesto Aguirre Carrillo*

ace un par de semanas, cuando recibi la gentil invitacién

de la Asociacién Bancaria para conversar con ustedes,

estuve pensando acerca del tema apropiado para tratar en
un foro como éste, y si bien lo que a primera vista parecia més
légico, y lo primero que vino a mi mente, fue el hablar sobre las
reformas financieras en América Latina, en la medida en que
durante los dltimos cuatro afios he tenido la oportunidad de
asesorar a los gobiernos de once de los paises del 4rea en desarrollo
de esos procesos de reforma, pensé que lo fundamental de estos
temas es ya bastante conocido para todos nosotros y opté por

* Negociador Internacional, Ministerio de Relaciones Exteriores de Colombia
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hablar acerca del contexto mundial en materia de reformas finan-

cleras.

Con lo anterior pretendo contribuir a ampliar un poco el marco de
andlisis de la idea, presente en todos nosotros, de que el proceso
de reformas financieras y de los bancos centrales en América
Latina no es un fenémeno aislado sino que forma parte de una
tendencia mundial que, con similares o diferentes caracteristicas,
se presenta en muchos otros sectores del mundo. De acuerdo con
lo dicho, voy a referirme, en primer término, a las reformas
financieras que tienen lugar en los paises de Europa Central y
Oriental, incluyendo la Federacién Rusa. En segundo lugar exa-
minaré el proceso de armonizacién y reforma de los sistemas
financieros de Europa Occidental (especialmente en el marco de
la Comunidad Econémica Europea); luego haré referencia a los
procesos de reforma que estan actualmente en curso en los Es-
tados Unidos de América, y finalmente, comentaré brevemente los

procesos latinoamericanos.

Lo anterior con el propésito de hacer unas descripciones, més o
menos someras, de dichos procesos de reforma y de determinar si
hay algunos elementos comunes en todos ellos, y, en caso de
haberlos, identificar cuales son dichos elementos, todo lo cual ha
de llevarnos, en ultimas, a reflexionar sobre el estado actual de
nuestro sistema financiero y sobre cuales pueden ser los puntos
de referencia de sus desarrollos hacia el futuro.

Antes de examinar aspectos especificos de las reformas, es con-

veniente hacer un recuento de algunos de los temas fundamen-
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tales que estdn siendo debatidos al avanzar los procesos de cambio.
Los principales son, en materia de banca central, la mayor o menor
autonomia de la cual deben gozar los bancos centrales para el
disefio y ejecucion de las politicas monetarias, cambiarias y de
crédito; la redefinicién del papel que juegan esos bancos centrales
dentro de sus respectivos paises; la determinacién de las opera-
ciones que les corresponde realizar y finalmente, el andlisis acerca
de cuail debe ser el alcance de su capacidad de emisién normativa,
especialmente en asuntos relacionados con la ejecucién de las
politicas monetarias, cambiarias y de crédito.

En materia de sistemas financieros, se discute fundamentalmente
cuil es la manera como dichos sistemas deben integrarse, cudles
deben ser las caracteristicas esenciales de las entidades que los
componen y cudles deben ser ellas, asi como cudl es la capacidad
operativa que debe tener cada uno de esos tipos de entidades, al
igual que el tratamiento que deben dar las autoridades de super-
visién a los sistemas financieros, con las caracteristicas que ellos
adquieran luego de los procesos de reforma.

Estas discusiones se presentan en un contexto general de cambios
profundos, entre los que podemos destacar la globalizacién de los
mercados financieros, las nuevas caracteristicas de los movimien-
tos de bienes y de capital, los movimientos integracionistas, la
crisis profunda de sistemas financieros o de parte de ellos, tanto
en mercados significativos a nivel mundial como en otros menores,
y los cambios en las estructuras sociales y politicas que se han
venido presentando en un nimero importante de paises.
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Es evidente que, frente a tales procesos, las estructuras y los
sistemas financieros deban reaccionar y adaptarse al igual que las
normas que los rigen y, en efecto, asi ocurre en buena parte de los
paises del mundo. A ello obedecen los procesos de reforma.

PROCESOS DE REFORMA EN PAISES DE EUROPA
CENTRAL Y ORIENTAL

Nos referiremos, en este aparte, a los procesos que vienen desa-
rrolldndose en los siguientes paises: Hungria, Polonia, Rumania,
Bulgaria, Eslovaquia, la Republica Checa y la Federacién Rusa.

A. Elementos caracteristicos de estos sistemas
financieros antes del comienzo de las reformas

Puede considerarse que antes de la iniciacién de los procesos de
reforma, que tiene lugar a mediados de la década pasada, los
elementos caracteristicos de los sistemas financieros que ahora

nos ocupan pueden resumirse como sigue:

1. La existencia de un gran banco estatal con predominio ab-
soluto sobre el sistema, encargado de ejercer, a la vez, las
funciones de creacién de especies monetarias y de otorgante
bésico de crédito para los diferentes agentes econémicos.

2. Tanto la creacién monetaria como el otorgamiento de crédito
se basan fundamentalmente en permitir el adecuado desen-
volvimiento del plan econémico general. No existe una ver-
dadera politica monetaria o de crédito independiente, se trata
simplemente de proporcionar los medio de pago y de crédito
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necesarios para la ejecucién del plan; en tales circunstancias,
variables como la tasa de interés carecen de la significacién
que se les asigna en un sistema de economia de mercado como
elemento determinante en el funcionamiento del sistema fi-
nanciero.

El sistema, igualmente, se halla aislado de las variables
externas, debido al completo monopolio estatal de la tenencia
y manejo de moneda extranjera; asi, la tasa de cambio carece
de las funciones que le son propias en un sistema financiero
capitalista, y pasa, basicamente, a ser un instrumento de
orden contable.

Existe una separacion priacticamente completa del circuito
financiero y de pagos de los hogares y el de las empresas. En
el primero se depositan los excedentes en bancos de ahorro o
en el banco central y se realizan la mayoria de los pagos en
efectivo. En el segundo casi todos los pagos se realizan me-
diante cargos en cuenta o con instrumentos negociables.

Adicionalmente, en muchos de estos paises existian bancos
especializados, igualmente estatales, cuya funcién béasica con-
sistia en proporcionar crédito a las empresas de determinado
sector de la economia; los fondos se recibian del "banco central”
y, de todas maneras, no existia el criterio de maximizacién de
utilidades; la guia bdsica, como atras se dijo, seria el cumpli-
miento del plan.
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6. Dadas las caracteristicas mencionadas, conceptos como los de
supervisién bancaria se presentan de una forma diferente: las
entidades financieras son entes del Estado con una funcién
especifica que cumplir, determinada por las autoridades cen-
trales y que se expresa en los planes econémicos, asi que el
control se asemeja bastante al que se ejerceria sobre cualquier
otro ente estatal. Igualmente, los criterios que usualmente se
asocian a esta temética como los del riesgo de insolvencia o de
no pago, se presentan en forma diferente a como generalmente
los concebimos: el tomador bésico de crédito es el propio
Estado, a través de sus empresas, y este, a su vez, es igual-
mente el propietario de las entidades bancarias. En cuanto a
los ahorradores particulares tampoco se presenta el criterio
de riesgo en la medida en que sus depésitos son garantizados
por el Estado. Adicionalmente, tampoco existia una relacién
coherente entre riesgo y tasa de interés.

B. Aspectos fundamentales de las reformas

1. Organizacién y funciones del sistema financiero:

La idea inicial que se ha seguido para la creacién de una nueva
estructura bancaria requiere, en primer lugar, dividir el banco
estatal, que es eje del sistema antiguo, de tal manera que el mismo
preserve solamente las tradicionales funciones de banca central
(o al menos algo que se le aproxime tanto como sea posible),
mientras que lo relacionado con otorgamiento directo de crédito a
las empresas o a los hogares, al igual que la recepcién de depésitos
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y, en general, la prestacién de servicios bancarios a unos y otros,
estaria a cargo de entidades diferentes.

En efecto, esta divisién inicial de la estructura financiera se
presento, al menos formalmente, en Hungria en 1987, la URSS en
1988, Polonia en 1989 y Checoslovaquia en 1990 al igual que en
Bulgaria.

Sin embargo, como podia presumirse, no ha sido sencillo el crear
una nueva estructura que, en un tiempo corto, pueda asumir las
funciones bancarias. Las soluciones que se han intentado depen-
den en gran medida de la situacién existente en cada pais antes
de la reforma, pues en unos de ellos existian grandes bancos
especializados con una considerable red de sucursales, y en otros
la funcién béasica de recepcién de depésitos y otorgamiento de
crédito directo se desarrollaba por medio de agencias u oficinas
del banco estatal, que ahora hara las veces sélo de banco central.
Igualmente influyen de manera determinante otros factores como
la divisién del pais en regiones, con sus correspondientes secuelas
de orden politico y econémico.

Asi tenemos que, en los pasos iniciales del proceso, se recurri6 a
esquemas diferentes, por ejemplo, en Checoslovaquia se crearon
dos bancos (uno en cada una de las Repiiblicas) que se encargarian
del crédito de corto plazo, mientras los créditos de largo plazo se
desplazaron al Banco de Inversiones, que anteriormente tenia
poca actividad. En Polonia, por su parte, se utilizaron las antiguas
sucursales del Banco Nacional de Polonia (banco central) para la

prestacién de servicios banenrios, y como método para determinar
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cudles de ellas habian de preservarse se traté de reagruparlas, a
fin de que cada sector del pais fuera atendido por bancos de similar
tamano, de acuerdo con su volumen de transacciones, de activos
y de cuentas. En Hungria, por su parte, se ha tratado de que los
nuevos bancos atiendan a empresas del mismo sector econémico.
En Bulgaria, se han mantenido los antiguos bancos especializa-
dos, permitiéndoles atender otros sectores, a la vez que algunas
antiguas agencias del banco central se han reagrupado para
prestar servicios bancarios. Ademéds, se permite la creacién de
nuevos bancos privados, varios de los cuales ya han recibido las
correspondientes licencias, pero en la practica sus operaciones

han sido reducidas.

En general, ademds de las posibilidades de utilizar tanto las
antiguas agencias del "banco central" para la prestacién de ser-
vicios bancarios al piblico como entidades independientes, asi
como la de redisenar las actividades de los bancos especializados
(donde estos existian) a fin de que presten servicios més gene-
ralizados, y algo similares a lo que podria llamarse banca comer-
cial, se ha tratado también, con mayor o menor éxito, permitir la
creacién de nuevos entes que cumplan con estas funciones. Légi-
camente para que los nuevos bancos jueguen un papel importante
se han encontrado varias dificultades, propias de los procesos de
transicion, y que se ven, en factores como la poca presencia de estos
bancos por estar limitados en términos de agencias u oficinas
frente a la gran concentracién preexistente en la industria ban-
caria, lo cual, evidentemente, favorece a los entes ya establecidos.
A ésto se unen practicas como que, las empresas mantienen sus

fondos en una sola cuenta, lo que hace muy rigida la competencia
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en el mercado de depésitos. De todas maneras también los entes
preestablecidos confrontan problemas importantes, especial-
mente los relacionados con cartera pesada y con los altos niveles
de concentracion de sus activos.

Las soluciones que se van intentando, difieren en aspectos opera-
tivos, pero responden a ideas bésicas similares. En sintesis, en lo
que tiene que ver con la organizacién institucional del sistema, se
trata de tener un banco central que se ocupe de las funciones de
regulacién monetaria, crediticia y del cambio exterior, de una
parte, y de otra, de tener entidades financieras independientes de
aquel, que se encarguen de hacer llegar el crédito a las empresas
y a las familias, que reciban depésitos y presten servicios ban-
carios a unas y otras, sin limitarse a un sector determinado de la
economia y, como regla general, pudiendo desarrollar una gama
de operaciones relativamente amplia.

Evidentemente, para lograr el objetivo relacionado con el banco
central se requiere como prerrequisito que el sistema de precios
tenga un real significado econémico, y asi dos de ellos: la tasa de
interés y la tasa de cambio, puedan actuar como elementos impor-
tantes en el desenvolvimiento del crédito y de las operaciones en
moneda extranjera. Todo esto supone, légicamente, la dismi-
nucién del papel fundamental jugado hasta ahora por las autori-
dades de programacién a través de los planes econémicos, y el
permitir en mayor grado la actuacién de las propias fuerzas de
oferta y demanda.
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Esto se ve igualmente reflejado en el actuar de las entidades
bancarias independientes; se trata de abrir su capacidad para
competir en los mercados de la captacién y la colocacién, de
disminuir la concentracién de su portafolio y variarlo en la medida
de lo posible, introduciendo conceptos tales como los de dispersién
y prevencién del riesgo; todo lo cual supone, desarrollar un esque-
ma de supervisién apropiado para este tipo de entidades.

2. Supervisién:

En primer término, en la parte institucional, debemos mencioriar
que, hasta el momento, la funcién supervisora ha sido asumida,
en general, por los bancos centrales con algunas excepciones como
en el caso de Hungria, en el cual la asume una oficina relacionada
con el Ministerio de Finanzas. La transicién de un control similar
al que se gjerce sobre cualquier oficina publica, a una supervisién
sobre entidades financieras que responde a otros principios, re-
quiere todo un cambio de mentalidad, que debe realizarse a la par
con la introduccién de mejoria en algunos aspectos esencialmente
técnicos; asi tenemos que, en las etapas iniciales, las actividades
de supervisién se han confinado a emitir algunas regulaciones
prudenciales y a verificar, por parte de la autoridad de control, los
informes periédicos que entregan las entidades. Atin no se han
desarrollado procedimientos que permitan visitas e inspecciones
de fondo a dichas entidades, ni esquemas de evaluacién y clasifi-
cacién de activos, asi como los necesarios para verificar los diferen-

tes coeficientes exigidos.
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El ejercicio de la actividad supervisora se hace atin més complejo
debido a circunstancias como la preexistencia de una cartera en
malas condiciones, y concentracién de riesgos, que resultan del
propio tipo de organizacién econémica existente antes del inicio
de las reformas, y cuya resoluciéon més que de las propias autori-
dades de control, depende de decisiones macroeconémicas que van
tomando las autoridades econémicas en cada pais.

Igualmente otras circunstancias de orden legal, politico y eco-
némico hacen més compleja la situacién. Ejemplo de ello es el caso
de la propiedad y de la legislacién fundamental sobre contratos, y
estructuras societarias, la cual se halla atin en proceso de elabora-
cién en unos casos o de afianzamiento en otros.

Como se ve, los problemas directos que se estan enfrentando son
significativos, pero atin asi no se les puede considerar en forma
aislada; la verdadera posibilidad de éxito del proceso de reforma
pasa por un contexto mds amplio, que incluye la toma de defini-
ciones en los aspectos basicos que mencionamos en el parrafo
anterior y la capacidad de cada pais para implementar esas
reformas, todo ello sin entrar a hablar de sus posibilidades de
lograr un equilibrio macroeconémico y grados aceptables de creci-

miento.

PROCESOS DE REFORMA EN EUROPA OCCIDENTAL

Nos referiremos basicamente a los procesos relacionados con la

integracién dentro del contexto de la Comunidad Europea.
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A. Aspectos bésicos de la armonizacién

Probablemente los primeros esfuerzos de importancia en materia
de armonizacién de las reglas, sobre las entidades que componen
los sistemas financieros en la Comunidad Europea, se reflejan en
la Primera Directiva Bancaria de 1977, en la cual se establecié
una serie de requisitos minimos que las entidades de crédito
deberian reunir, a fin de ser autorizadas para operar como tales
en los paises miembros. A su vez se consagré el principio del "trato
nacional”, en el cual un Estado miembro estaria obligado a no
exigir a instituciones de crédito de otro miembro requisitos legales
o procedimientos diferentes de los exigidos a las entidades nacio-
nales a efecto de ser autorizadas para operar en dicho pais.

Si bien este paso tuvo su importancia, en realidad lograba tan sélo
una igualdad de tratamiento, pero no avanzaba hacia la creacion
de un verdadero mercado comin en materia de servicios bancarios
y financieros.

Es sélo con la adopcién de la llamada Segunda Directiva Bancaria
(expedida en diciembre de 1989 y cuyas disposiciones se incor-
poran a través de normas internas de los paises miembros, a mds
tardar el 1 de enero de 1993), que se avanza de manera inequivoca
hacia un mercado unificado. En efecto, en dicha directiva se
determina que las instituciones de crédito habilitadas como tales
en un Estado miembro, estardn automaticamente autorizadas
para establecer sucursales y para ofrecer libremente sus servicios
a cualquier individuo o empresa comercial en cualquier otro Es-
tado miembro, sin necesidad de autorizacién adicional. Es decir
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que la licencia tendréa efectos en todos los paises de la Comunidad
0, en otras palabras, que cada Estado miembro reconocera como
vélidas las licencias para operar concedidas a entidades de crédito
por cualquier otro Estado de la Comunidad (principio del "recono-
cimiento mutuo”).

Las entidades de crédito pueden usar su autorizacion para prestar
servicios bancarios en otros Estados de la Comunidad, ya sea a
través de sucursales, o directamente desde su pais de origen. Pero
este principio no se extiende a sus subsidiarias, pues éstas son
consideradas como personas juridicas diferentes de la matriz,
estando, por consiguiente, sometidas a pedir su propia autori-
zacion.

El tipo de operaciones que podra realizar una sucursal en otro
Estado est4 determinado por dos factores: a) que la respectiva
operacién le sea permitida a la casa matriz en su pais de origen,
y, b) que la operacién sea de aquellas incluidas en el anexo a la

Segunda Directiva Bancaria.

Veamos ahora cuales son las operaciones incluidas en el anexo:

1. Aceptacién de depésitos y de otros fondos repagables del pu-
blico;

2. Otorgamiento de crédito, incluyendo, entre otros, crédito de
consumo y crédito hipotecario, asi como la financiacion de
transacciones comerciales y la realizacion de operaciones de
factoring;
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3.

a)

b)

c)

d)

e)

10.

11.

158

Leasing financiero;
Servicios de transmisién de moneda y pago;

Emisién y administracién de medios de pago (cartas de crédi-
to, cheques de viajero, aceptaciones bancarias, etc.)

Avales y garantias;
Negociacién por cuenta propia, o de sus clientes, en:

Instrumentos del mercado monetario (cheques, letras de
cambio, certificados de depésito, etc.);

Moneda extranjera;

Futuros y opciones;

Instrumentos de cambio y de tasa de interés;
Acciones y otros titulos transferibles;

Participacién en emisiones de titulos y prestacién de servi-
cios relacionados con tales emisiones;

Prestacion de asesoria financiera;
Actuacion como corredores;

Manejo de cartera;
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12. Guarda y administracién documental;
13. Servicio de referencia de crédito, y
14. Servicios de custodia.

Las sucursales podran realizar cualquier operaciéon que cumpla
los dos requisitos mencionados, inclusive si tal tipo de operacién

no es permitida para las entidades nacionales en el pais receptor.

De lo anterior podemos sacar dos conclusiones claras: la una es
que se impone, en el esquema de la Directiva, cierta idea de banca
multiple, y la otra, que aquellos paises que hoy no permiten a sus
propias entidades la realizacién de operaciones de las menciona-
das en el anexo, seguramente tendrian que hacerlo, si no quieren
que ellas estén en desventaja competitiva tanto en su propio
mercado nacional como cuando deseen actuar en el ambito comu-
nitario.

En sintesis, se impone, en los paises de la Comunidad, por medio
del mecanismo descrito, un esquema de banca universal o mul-
tiple, en el sentido de no establecer diferencias entre banca comer-
cial y banca de inversién y de permitir la realizacién de toda la
gama de operaciones descritas atrds para las instituciones de

crédito.
B. Supervisién y control
En materia de supervisién de las instituciones de crédito, la regla

fundamental que rige en la Comunidad Europea, a partir de 1993,
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es que la responsabilidad supervisora est4 en cabeza de las autori-
dades del pais de origen de la institucién, incluso respecto de las
sucursales de la misma en los demés paises miembros, y de las
operaciones que hayan de tener efecto a través de las fronteras del
pais de origen. Como excepciones importantes a esta regla se
contemplan la supervisién de los aspectos de liquidez de las
sucursales y la de los aspectos relacionados con la implementacién
de politica monetaria, de los cuales la responsabilidad primaria
recae en las autoridades del pais receptor.

Evidentemente la aplicacién del esquema descrito requiere cierto
grado minimo de armonizacién de las reglas de métodos de super-
visién y regulaciones prudenciales.

Los aspectos en los que ha avanzado més el proceso de armo-
nizacién son los siguientes:

1. Supervisién consolidada:

De acuerdo con la Directiva comunitaria sobre esta materia,
expedida en abril del afio pasado (que actualiza y reforma a la
Directiva de 1983) la supervisién de una entidad de crédito (es
decir, aquella cuya actividad consiste en recibir depésitos u otros
fondos repagables del publico y en otorgar crédito por su propia
cuenta), debe hacerse en forma consolidada con la de toda otra
entidad de crédito o entidad financiera (es decir, entidades no
captadoras que reaiizan cualquiera de las actividades considera-

das como financieras) que sea filial de aquélla.

160



Ernesto Aguirre

Se entiende por filial una entidad sobre la cual la matriz ejerza en
opinién de las autoridades competentes, una influencia domi-
nante. Igualmente, debe consolidarse cuando la matriz tenga di-
recta o indirectamente el 20% o més de los derechos de voto o del
capital de otra empresa, y también cuando la matriz de una
entidad de crédito sea una de las llamadas "sociedades financieras
de cartera", siendo éstas algunas de las reformas més novedosas
que introdujo la nueva Directiva, pues antes tan sélo se exigia la
consolidacién en los casos en donde la matriz era una entidad de
crédito.

La nueva Directiva contiene toda una serie de interesantes dis-
posiciones sobre el alcance de la obligacién de consolidar, la forma
como ésta se debe realizar, y sobre casos de subconsolidacién y
aquellos en que se requiere, adicionalmente, supervisién indivi-
dual especifica sobre entidades pertenecientes a un grupo con-
solidable. Por ahora, no nos corresponde entrar a tratar en detalle
los contenidos de la Directiva, los cuales darian por si solos para
una interesante exposicién. Baste, para terminar este punto,
sefialar que la supervisién consolidada se traduce, en tltimas, en
que los datos financieros de todo el grupo, y no los de la entidad
de crédito aislada, deben aplicarse para la determinacion del
cumplimiento de las regulaciones prudenciales bésicas, tales como
normas sobre capital adecuado, concentracion de riesgo, etc.

2. Reglas sobre solvencia:

Se han armonizado, en primer término, las reglas sobre capital

minimo requerido para que una entidad de crédito pueda iniciar
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funcionamiento, éste es de 5 millones de ECUS y, ademaés, no
puede bajar de dicho nivel en ningiin momento de la vida de la
entidad.

En segundo lugar, tenemos armonizacién en las reglas sobre
coeficiente de solvencia, que exigen una relacién entre fondos
propios, y activos ajustados por riesgo més contingencias y simi-
lares (off- balance- sheet items) no inferior al 8%.

Adicionalmente, las reglas sobre solvencia se complementaran con
coeficientes que tengan en cuenta los riesgos de fluctuaciones en
tasas de cambio y tasas de interés; pero la normatividad sobre

estos puntos aun es discutida por los miembros de la Comunidad.

3. Dispersion del riesgo:

En esencia el esquema planteado en materia de grandes riesgos,
consiste en pedir que todos aquellos riesgos (créditos o inver-
siones) superiores al 10% de los fondos propios de una institucién
de crédito en relacién con un solo cliente o grupo de ellos deben
ser reportados, al menos una vez al afo, a las autoridades de

supervision.

Estos grandes riesgos, por su parte, individualmente considerados
no podrian ser superiores al 25% de los fondos propios de la
institucién de crédito, y el conjunto de los grandes riesgos (es decir,
aquellos superiores al 10% de los fondos propios, como atras se
dijo) no podrian superar en 8 veces el total de los fondos propios.
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La definicién de un "grupo con unidad de interés" es imprecisa,
pues se trata de dos o més personas naturales o juridicas cuyos
vinculos de propiedad, control, etc. hacen que deban ser con-
sideradas como un solo riesgo. Seguramente debera progresase en
la precisién de esta definicién, asi como de los posibles métodos
por medio de los cuales la autoridad de control puede determinar
que existe un grupo con unidad de interés econémico (presun-
ciones) si se quiere que la normatividad sobre este punto, vital en
un sistema financiero, sea efectiva. Igualmente existen puntos
para revisar en materia de la amplia gama de excepciones que en
esta materia se han aceptado dentro del régimen comunitario.

4. Otras regulaciones:

Ademais de los aspectos mencionados, creemos que vale la pena
comentar las regulaciones comunitarias en otros como los que
siguen:

— En materia de control de la entidad supervisora sobre los
accionistas reales o potenciales de una institucién de crédito,
vemos que la Segunda Directiva requiere que antes de con-
ceder la autorizacién para funcionar, se informe a la entidad
de control del pais de origen acerca de la identidad de aquellos
que hayan de poseer el 10% o mas del capital o de los derechos
de voto, o que, de alguna otra forma, puedan ejercer una
influencia significativa sobre el manejo de la institucién de

crédito; la entidad supervisora se reserva, por su parte, el
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derecho de no conceder la autorizacién en caso de que no
considere aceptables los nombres propuestos.

Igualmente, tanto los accionistas involucrados como la propia
institucién de crédito, tienen la obligacién de reportar a la
entidad supervisora cualquier transferencia de acciones en
relacién con el 10% o mas del capital de aquélla, o las opera-
ciones a través de las cuales se llegue a dicho nivel o a los de
20, 33 0 50%, o aquellas mediante las cuales un accionista que
haya llegado a tales niveles baje de los mismos. En estos casos
se trata de un simple requerimiento de informacién y no hay
autorizacién de por medio, pero la norma resulta efectiva en
la medida en que la autoridad de control esta investida para
sancionar los comportamiento de los duefios que vayan en
perjuicio de la institucién de crédito, y asi disponer de infor-
macién precisa y oportuna sobre su identidad y sus niveles de
control sobre la entidad resulta bien importante.

También se han preocupado las autoridades de la Comunidad
por tratar de armonizar las legislaciones de los Estados miem-
bros en materias como liquidacién de entidades de crédito
(especialmente en determinar las autoridades competentes
para ello) y sobre esquemas de proteccién de depésitos (punto
sobre el cual se muestran partidarias de que existan al menos
esquemas minimos que protejan a los depositantes que no
estén en capacidad de acceder a informacién adecuada sobre
las correspondientes instituciones de crédito). Pero sobre estos
puntos atin se habla en términos bastantes generales y no
existen todavia Directivas propiamente dichas, sino propues-

tas o recomendaciones.
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— Finalmente, vale la pena comentar que las autoridades co-
munitarias han tomado posicién en favor de limitar la parti-
cipacién de instituciones financieras en sectores diferentes del
financiero, y es asi como la Segunda Directiva dispone que las
instituciones de crédito de los paises miembros no deberéan
tener mas del 10% del capital de entidades no financieras, ni
invertir méas del 15% de sus fondos propios en una de ellas, ni
en conjunto, mas del 60% de sus fondos propios en entidades
no financieras.

Vistas ya, en forma réapida, las principales caracteristicas que se
van moviendo en las legislaciones de los paises miembros de la
Comunidad Europea dentro de su proceso de armonizacién en
relacién con sus sectores financieros, pasemos ahora a examinar

las tendencias predominantes en el proceso de reforma de los
Estados Unidos.

PROCESOS DE REFORMA EN LOS ESTADOS UNIDOS
A. Antecedentes
A comienzos de 1991 la administracién del entonces Presidente
Bush presenté al Congreso un proyecto de ley que contenia, entre
otras, reformas en los siguientes aspectos relacionados con el
sector financiero en los Estados Unidos de América:

1. Reformas al esquema del seguro de depésitos, especialmente

el establecimierto de limites mAximos para el cubrimiento de
un mismo asegurado.
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2.

a)

b)

c)

B.

Reformas en cuanto al &mbito operativo de los bancos, espe-
cialmente en los siguientes aspectos:

Ampliar, al cabo de un periodo de transicién de 3 afios, el radio
de accién de las entidades bancarias a todo el territorio nacio-
nal.

Permitir que los bancos con adecuados niveles de capita-
lizacién, al integrar sociedades controladoras de instituciones
financieras, pudieran intervenir, a través de filiales, en la
prestacién de una amplia gama de servicios financieros, in-
cluyendo operaciones relacionadas con emisién y negociacién
de acciones y titulos de crédito, seguros, y actividades de
fondos mutuos, y

Autorizar que compaiiias de seguros, de participantes en el
mercado de valores, y fondos mutuos, pudieran participar en
la propiedad de bancos, e inclusive que las nuevas sociedades
controladoras de instituciones financieras pudieran ser de
propiedad de sociedades no bancarias ("compaiiias comer-
ciales").

La Reforma de 1991

El Congreso no aprobé las enmiendas propuestas en los aspectos
mencionados y expidié una nueva legislacién mediante la cual, a

la vez que aprobaba una recapitalizacién del Fondo de Seguro de

Depésitos (como lo solicité la administracién) introdujo una serie

de reformas al esquema de supervisién y regulacién, que habrén

de tener profunda incidencia en el sistema financiero, pero que
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difieren de la filosofia que inspiraba la propuesta de la adminis-
tracién Bush.

La nueva ley (FDIC Improvement Act) busca proteger los fondos
del Seguro de Depésitos mediante el establecimiento de restric-
ciones y nuevas regulaciones a los bancos y otros captadores, y
enfatiza fuertemente la importancia de los niveles de capitaliza-
cién de las entidades financieras, atribuyéndole toda una serie de
consecuencias especificas a los niveles de capitalizacién en que se
encuentra cada entidad.

Comentemos brevemente algunos de los aspectos mas salientes de
la nueva legislacién:

1. Las instituciones bancarias se clasificardan en 5 categorias de
acuerdo con sus niveles de capitalizacién. Asi, los bancos "bien
capitalizado," es decir, aquellos que exceden significativa-
mente los minimos requerimientos de capital establecidos por
las regulaciones, podran desarrollar sus actividades utili-
zando todas las posibilidades generales de accién que la legis-
lacién actual permite; los "adecuadamente capitalizados” (2a.
categoria), es decir aquellos que cumplen con todos los requi-
sitos minimos de capital establecidos por las regulaciones,
tendran, como limitaciones adicionales, las de no poder captar
depoésitos recibidos de intermediarios de fondos, ni pagar tasas
de interés consideradas excesivamente altas al realizar sus
captaciones, sin autorizacién expresa de la Corporacién Fede-
ral de Seguro de Depésitos. Luego, las entidades calificadas

como "sub-capitalizadas", es decir, aquellas que no logren
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cumplir con alguno de los requerimientos minimos de capital,
deberén presentar a la Corporacién mencionada un programa
de recapitalizacién, indicando la forma y términos en los
cuales recuperaran niveles adecuados de capital, y también la
manera como preservaran sus relaciones de capital, limitando
temporalmente el crecimiento de sus activos, su expansién
geogréfica y los productos financieros ofrecidos. A su vez, si la
entidad bancaria es subsidiaria de una compaiiia controla-
dora, esta ultima deberd garantizar el cumplimiento del pro-
grama y el comportamiento de la entidad comprometida.

En cuanto a las entidades "significativamente subcapitaliza-
das", aparte de presentar un programa ain més estricto que
el antes comentado, estardn sujetas a posibles cambios en sus
directivos o administradores, los cuales podran ser ordenados
por la Corporacién si no se cumple rigurosamente el progra-
ma, asi como a recibir una posible orden de fusionarse en
forma obligatoria con una entidad similar, y a posibles san-
ciones adicionales, incluyendo una posible intervencién.

Finalmente, las entidades consideradas como "criticamente
subeapitalizadas", es decir aquellas cuyo capital basico se
reduzca por debajo del 2% del total de sus activos, podrdn ser
intervenidas dentro de un plazo no mayor de 90 dias y li-
quidadas si no se supera de inmediato la situacién, incluso si
técnicamente aiin pueden ser calificadas como "no totalmente
insolventes".
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2. Adicionalmente, las agencias reguladoras deberan expedir (y
actualmente estdn en proceso de hacerlo) reglas especificas
sobre controles internos de las entidades financieras; creci-
miento de los activos; garantias de créditos; documentacion
que debe ser requerida para otorgar y respaldar un crédito;
créditos relacionados con actividades de finca raiz y, final-
mente, riesgo de interés.

3. Las actividades de los bancos autorizados por entidades regu-
ladoras de los estados, no podrén ir més alld de las permitidas
a los bancos federales. Es decir, que se modifica el sistema dual
de regulacién dentro del cual la banca de los estados se
utilizaba, en algunos de ellos, para prestar nuevos o adicio-
nales servicios bancarios, siendo una especie de laboratorio
donde se ensayaban tales productos antes de ser permitidos a
otro nivel.

4. Se modifican las reglas de acceso a la liquidez, en la medida
en que las entidades que no cumplan con los requerimientos
minimos de capital tendrédn limitado su acceso a los fondos de
la Reserva Federal, su acceso al crédito de otros bancos y, como
antes mencionamos, prohibido su acceso a depésitos recibidos
de intermediarios de fondos y a captaciones realizadas a
través del pago de altas tasas de interés.

5. Se introducen cambios en las reglas aplicables a bancos ex-
tranjeros que operan en los Estados Unidos. Mencionaré tan
solo algunos de los cambios principales:
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a)

b)

c)

d)

170

La Reserva Federal deberé ahora aprobar la apertura de
cualquier oficina bancaria extranjera que desee operar en los
Estados Unidos, incluyendo sucursales, agencias y oficinas de
representacion. Las reglas que se deben cumplir para obtener
el permiso de apertura serdn las mismas para cualquier :po
de ellas e incluyen el demostrar, a satisfaccién de la Reserva
Federal, que el banco extranjero estd sujeto a supervisién
completa sobre bases consolidadas por los reguladores del pais
de origen. Adicionalmente, en los casos de agencias y sucur-
sales, la Reserva Federal podria exigir el consentimiento de
las autoridades del pais de origen para su apertura, y requi-
sitos adicionales relacionados con la capacidad financiera y
administrativa del banco.

Si la Reserva Federal determina la existencia de cualquier
violacioén legal, o de précticas inseguras o peligrosas, podra
exigir la terminacién de actividades de cualquier sucursal,
agencia u oficina bancaria extranjera que opere en los Estados
Unidos, al igual que si considera que las operaciones de ésta
son contrarias al interés publico.

La Reserva Federal examinard anualmente a las sucursales
y agencias extranjeras en los Estados Unidos, en coordinacién
con los demds supervisores competentes.

Las sucursales o agencias extranjeras aprobadas por auto-
ridades de los estados, deberdn limitar sus actividades a las
mismas que estan autorizadas para desarrollar las entidades
similares de orden federales; salvo expresa autorizacién de la
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propia Reserva Federal, previo concepto favorable de la Corpo-
racién Federal de Seguro de Depésitos.

6. Las entidades bancarias serdn examinadas con mayor fre-
cuencia y profundidad; se requerirdn mads reportes puiblicos
verificados por auditores y se incrementaran los costos del
Seguro de Depésitos.

Es probable que todas estas reformas lleven a una mas répida con-
solidacién de los bancos, en la medida en que ello se hace necesario
para poder cumplir con los nuevos requerimientos. También es
muy posible que las nuevas reglas y exigencias, al incrementar los
costos de las captaciones tradicionales, lleven a las entidades
bancarias a procurar el "titularizar" sus activos, y a ofrecer ser-
vicios que les generen comisiones, més que a incrementar la
captacion tradicional bajo la forma de depésitos.

Lo anterior seguramente puede provocar un crecimiento mas
acelerado de los mercados de capitales y de su papel como pro-
veedores de crédito, lo que a su turno generara reaccién de las
entidades bancarias, en procura de que se les permita atender las
demandas de crédito y ofrecer nuevas opciones y productos finan-
cieros, teniendo facultades més amplias para negociar con titulos
de crédito y participar en ciertos segmentos de los mercados de

capital.
Todo esto, unido a la consolidacién de agencias reguladoras, lo cual

se ve cada vez como algo m4s cercano, y a la necesidad de los

bancos norteamericanos de ser internacionalmente competitivos,
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permite prever que las presiones habran de continuar y que el
FDICIA sera tan solo un paso dentro de un proceso de reforma que

aun tiene mucho por andar en el caso de los Estados Unidos de
América.

PROCESOS DE REFORMA EN AMERICA LATINA

A la par con los procesos que hemos examinado, en la actualidad
a través de América latina, se desarrolla un proceso de adaptacion
de los sistemas financieros a las nuevas condiciones econémicas.
Probablemente desde la época que transcurre entre las dos gran-
des guerras mundiales, cuando se presentan en la regién las
misiones Kemmerer, al igual que procesos de reforma en el sur del
continente y en México, no se adelantaba un movimiento con las
actuales caracteristicas de simultaneidad y profundidad en nues-
tro subcontinente.

En términos generales podemos ver los siguientes tipos de cam-
bios:

En materia de banca central, las cartas organicas de muchos
bancos centrales de la regién (o sus reglas bédsicas a nivel cons-
titucional) y las normas que las desarrollan y complementan, o se
han modificado en forma reciente como en los casos de Chile,
Colombia, Argentina, Venezuela y Pert, o viven en la actualidad

un proceso de reforma como, entre otros paises, Bolivia, Ecuador,
Uruguay y Paraguay.

En general, en estos procesos se busca fortalecer la autonomia de
los bancos centrales a fin de que puedan cumplir, de una mejor
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manera, su funcién de velar por la estabilidad interna y externa
de la moneda y por el correcto funcionamiento del sistema de pagos
en el pais. A la vez se persigue dotar a dichos bancos de instrumen-
tos de manejo monetario flexibles (preferiblemente de los llama-
dos indirectos), y, en general, de la capacidad juridica y operativa
que les permita ejecutar adecuadamente las politicas monetarias,
de crédito y de cambio exterior, y disefiarlas (cuando dicha facul-
tad les corresponde, lo cual tiende a ser cada vez més la regla
general) de tal manera que sean efectivas y constituyan, de esa
forma, un elemento estabilizador. Tienden a restringirse las facul-
tades para realizar operaciones que, al ser directamente interven-
cionistas, desfiguran de modo importante el libre juego de las
fuerzas de mercado.

En cuanto al sistema financiero, diferente de la banca central,
vemos que se han expedido leyes que introducen reformas en Chile
(desde mediados de la década pasada), y, mas recientemente, en
México, Colombia y Pert, y se adelantan procesos de reforma,
entre otros paises, en Bolivia, Paraguay y Uruguay. A su vez que
se van implementando y reglamentando las leyes basicas ya
dictadas en aquellos paises que, como mencionamos, ya han modi-
ficado total o parcialmente sus textos basicos.

En los mencionados procesos de reforma vemos que, entre otros
puntos, se tiende a facilitar la disminucién de la propiedad estatal
en el sector financiero, se introducen mayores posibilidades de
recepcién de capitales extranjeros e igualmente estan presentes
otros dos elementos, a saber: el permitir una mayor capacidad

operativa a las entidades bancarias, como elemento importante
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el que exista cierta armonia minima en las reglas bédsicas de
control prudencial entre los diferentes paises, y es dentro de este
marco que se ubican los esfuerzos que a nivel internacional se
vienen haciendo para coordinar normas sobre, entre otros tépicos,
adecuacién de capital (incluyendo los temas de fondos propios y
poderacion de activos); evaluacion y clasificacién de riesgos; dis-
persién del riesgo, y técnicas contables y de supervisién con-
solidada.

De todas maneras, como puede verse, los procesos de reforma
estdn aun en curso y puede preverse que grandes discusiones
habran de desarrollarse, especialmente en temas como el grado
apropiado de "universalizacién" de las entidades bancarias; el
nivel adecuado de participacién en los mercados de capitales y las
modalidades operativas de tales entidades. Igualmente se habran
de seguir examinando puntos como los relacionados con la forma
como la legislaciéon de un pais o grupo de ellos afecta la com-
petitividad de las instituciones financieras correspondientes a un
determinado grupo y a nivel mundial.

Todo ésto permite prever ajustes adicionales a las reformas reali-
zadas y una continuacién de los procesos en curso, dentro de la
idea, expuesta al comienzo de esta charla, de que los sistemas
financieros buscan adaptarse a las nuevas condiciones econémicas
y financieras imperantes pero que, dentro de su proceso de adap-
tacién, influyen a la vez con fuerza, a esas mismas condiciones
econdémicas de orden general.
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SEPTIMA SESION



Dr. Alberto Dahik*

s una verdadera satisfaccién para mi, un honor y una

oportunidad importante, ésta que me ha otorgado la Aso-

ciaciéon Bancaria de Colombia para poder tener un didlogo
con tan selecto grupo de empresarios y banqueros del sector
financiero de Colombia y de otros paises del continente. Hoy he
sentido realmente qué significa la integracién, que facil, qué légica
es entre nuestros paises, he estado hasta las doce del dia en la
oficina de la vicepresidencia en mi pais y ahora estoy en la tarde
dictando esta conferencia en Cartagena.

Quiero aprovechar para hacer un recuento de qué hemos hecho en

el Ecuador, qué estamos haciendo, qué esperamos hacia el futuro
y qué significa ésto para un grupo que est4 en el sector financiero.

* Vicepresidente de la Reptiblica de! Ecuador.
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En agosto de 1992, el presidente Sixto Durdn Ballén asumi6 el
poder, en un momento econémicamente muy dificil para Ecuador.
La reserva monetaria era solamente de US$100 millones y su
liquidez no llegaba a US$20 millones. Teniamos un déficit de las
cuentas del sector publico de 7.5 puntos del Producto Interno
Bruto y hacia el mes de agosto de 1992 se habia mantenido un
periodo de cinco afios consecutivos de 50% de inflacién anual, es
decir, un verdadero desequilibrio fiscal, una situacién inflacio-
naria persistente y unas perspectivas econémicas no muy hala-
gadoras. Fue necesario entonces y no cabia otro camino, im-
plementar un fuerte programa de ajuste para recuperar la es-

tabilidad econémica del pais.

El 3 de septiembre se inicié un programa de estabilizacién eco-
némica compuesto, entre otros elementos, por la elevacién del
130% en el precio de los derivados de los hidrocarburos, de 35% a
65% las tarifas eléctricas dependiendo de diversos sectores y la
adopcién de un ingenioso sistema cambiario que permiti6é gradual-
mente pasar de un sistema de mini-devaluaciones pre-anun-
ciadas, que eran un elemento generador de expectativas inflacio-
narias, al sistema actual de absoluta y total flotacién y flexibilidad

cambiaria, sin incautacién de divisas por parte del banco central.

Dicho programa afnadié a las ortodoxas e indispensables medidas
de ajuste macroeconémico, que no pueden ser evitadas cuando se

quiere corregir desequilibrios como los que tenia la economia en

180



Alberto Dahik

Ecuador, la adopcién de un sistema cambiario esencial para rom-
per expectativas inflacionarias. Se sobre-devalué la moneda a
2.000 Sucres por délar en el banco central y se introdujo un bono_
que se le entregé a los exportadores por la diferencia entre la
cotizacién que habia al momento de devaluar y los 2.000 Sucres,
es decir, los exportadores no recibieron Sucres, recibieron un bono
délar por la diferencia, un papel en moneda extranjera.

La sobre devaluacién de la moneda de 1.400, que era el tipo de
cambio, a 2.000 y la introduccién de ese bono dio como resultado
algo obvio: Al vender los exportadores ese bono en el mercado, se
produjo un interesante papel del banco central en délares, que
atrajo capitales, lo cual de inmediato produjo en el mercado libre,
que siempre ha existido en el Ecuador, una cotizacién muy por
debajo de la que tenia el banco central. Todos los importadores
fueron a comprar al mercado libre las divisas para importar, el
banco central comenzé a ganar reservas porque los exportadores
entregaban a una cotizacién alta, los importadores compraban en
el mercado libre a una cotizacién més baja. El banco central emitia
el papel que seguia alimentando el mercado, la cuenta de capitales
se lleno de divisas, se deprimié el tipo de cambio en el mercado
libre y la moneda se estabiliz6 alrededor de 1.800 Sucres por délar.

Después de unos meses se dejaron de emitir los bonos, no se le
compraron maés divisas a los exportadores y se vieron obligados a
acudir al mercado libre. El banco central tenia, como tiene hoy,
casi un billén de délares de reserva.
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Esto rompi6 totalmente las expectativas devaluatorias acostum-
bradas que tenia la economia ecuatoriana, de inestabilidad de su
‘moneda y ha producido una gran estabilidad. Actualmente el
banco central del Ecuador tiene una importante reserva, una mesa
de dinero y una mesa de divisas por medio de la cual se realizan
los ajustes de liquidez y del sistema cambiario.

Como consecuencia de este programa y de las expectativas de la
gente de que no habria devaluacién, de la absoluta disciplina fiscal
y la acumulacién de depésitos que el sector piblico viene haciendo
en el banco central, durante los ultimos seis meses hemos tenido
la més baja inflacién mensual, comparando el respectivo mes, con
los cinco afios anteriores. Desde noviembre hasta abril, se han
presentado cifras de inflacién mensuales mas bajas que en los
ultimos cinco afios, es decir, hemos logrado romper la tendencia
inflacionaria y empezar el descenso de la inflacién tan esencial
para poder lograr un ambiente de inversién, de estabilidad y de
crecimiento hacia el futuro.

La disciplina fiscal es la base de nuestro programa de ajuste
econémico y de recuperacion de la estabilidad econémica. Pero, un
programa que ajuste, que estabilice, que recupere una economia,
no tiene sentido si no abre puertas a la inversién, al crecimiento
y a la modernizacién. Era el paso inicial, hoy el esfuerzo del
gobierno nacional en el Ecuador est4 encaminado a mantener un
programa que proporcione estabilidad, que genere confianza y una
economia sin inflacién, pero al mismo tiempo lograr la fundamen-
tal modernizacion del Estado y la reforma estructural en el pais.
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Ley de Presupuestos. El caos presupuestario en el Ecuador
era impresionante. El 50% de los fondos piblicos del presu-
puesto consolidado del sector piblico se administraba a través
del Presupuesto General del Estado, el otro 50% se encontraba
en entidades auténomas, electrificacién, petréleo, ferroca-
rriles, etc. Del 50% que controlaba el Presupuesto, 80% de los
fondos estaban pre-asignados. Esta figura en el Ecuador era
considerada en los organismos internacionales como la mas
compleja y absurda de las pre-asignaciones que existen en el
planeta. En Ecuador, por ejemplo, hay impuestos a las llama-
das telefénicas para financiar el deporte, Todos los presupues-
tos del sector piiblico, sean entidades auténomas o no, hoy en
dia tienen que ser aprobados por el Consejo Nacional de
Desarrollo y por el Ministro de Finanzas. Se ha logrado es-
tablecer un instrumento juridico esencial para la disciplina
fiscal y la modernizacién del Ecuador.

Ley de Mercado de Valores. Ya entr6 en vigencia y cumple
con los objetivos del gobierno nacional: crear todo un conjunto
de incentivos para abrir compafias, emitir papeles, para tener
un verdadero mercado de valores en el pais. Esta ley permite
la emisién de papeles que antes no se podian emitir, da
incentivos para tener un capital abierto, es decir, crea el marco
juridico que acompaiia a la estabilidad financiera, a la mesa
de dinero del banco central, a la desregulacién del sistema
financiero, para que exista un verdadero mercado de capitales
en el pais y se pueda promover una Bolsa de Valores real, no
nominal, como existia en el pasado.
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- Ley de Modernizacién del Estado. Esta ley ya fue apro-
bada en primer debate y por la informacién que tenemos sabe-
mos que serd aprobada definitivamente. Sus objetivos son:

— Racionalizacién y eficiencia administrativa.

— Descentralizacion y desconcentracién de las actividades del
Estado.

— Prestacién de servicios publicos y de actividades econémicas,
que hoy estdn en manos del Estado, por parte de la iniciativa
privada.

— Delegar total o parcialmente los servicios o actividades al
sector privado.

— Venta de empresas estatales.

Creemos que esta ley es el principal instrumento para el cambio
que el gobierno nacional persigue para modernizar la sociedad
ecuatoriana. Ademaés de permitir privatizaciones, de darle al
Presidente de la Republica la facultad de decidir qué empresas se
pueden vender, reorganizar o fusionar, deroga la Ley de Régimen
Administrativo del Ecuador y faculta al presidente a emitir el
cédigo administrativo ecuatoriano y variarlo semana a semana,
mes a mes, o afio a afo, de acuerdo las cambiantes realidades de
economias y sociedades.
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Con la vigencia de esta ley, el Presidente de la Republica del
Ecuador, podra reordenar la administracién publica sin sujetarse
a las inflexibilidades que tienen las leyes de régimen adminis-
trativo de nuestros paises. Se reconoce en esta ley que el gjecutivo
y no el legislativo, es quien debe tener la capacidad de auto
normarse en la operacién y funcionamiento del gobierno y sus

entidades.

Ademais, la Ley de Modernizacion del Estado elimina una serie de
tramites burocraticos que hoy dificultan la actividad privada y
productiva en el Ecuador. El sistema cruzado de requisitos es
totalmente eliminado en esta ley. Cuando se acude a una entidad
del Estado para hacer algin trdmite, ésta s6lo podra exigir inica
y exclusivamente certificados que tengan que ver con su propia
institucién y no con ninguna otra.

Esta ley también impone en el Ecuador el derecho de peticion.
Todo reclamo o solicitud que se haga a una autoridad publica,
deber4 ser resuelto en un plazo no mayor a quince dias, salvo que
una norma legal expresamente sefiale un plazo distinto. En nin-
gun 6rgano administrativo se suspendera la tramitacion, ni se
negar4 la expedicién de una decisién sobre las peticiones o recla-
maciones presentadas por los administrados. En todos los casos,
vencido el respectivo plazo, se entenderéa por el silencio adminis-
trativo que la solicitud ha sido aprobada o que la reclamacién ha
sido resuelta favorablemente para el reclamante. De igual forma,
establece plazos para los informes técnicos para que éstos no
puedan detener los tramites que empresarios y sector privado
hacen.
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Establece la desmonopolizacién, le otorga al Estado la capacidad

de delegar, por ejemplo, la dotacién de servicios de seguridad

social a sectores privados. Permite también entregar los servi -ios

telefénicos y eléctricos al sector privado, e incluso que ésto pueda

llevarse a cabo con la conversién de deuda externa.
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Ley de Aduanas. Las adua:.as ecuatorianas desde la época
de la colonia han sido un antro de perdicién, una verdadera
herramienta de extorsién y chantaje. La nueva ley elimina lo
que actualmente impone la legislacién, que es la obligato-
riedad de que cada importacién sea revisada por un aforador
y aforada dentro del recinto aduanero. Se someteré a un
proceso aleatorio y se revisara fuera del recinto aduanero. El
contrabando o la distorsién de declaraciones dejara de ser un
delito penal, serd comercial y se lo sancionara con una multa.
No se hard una revisién de todas y cada una de las impor-
taciones como sucede.

Mediante esta ley se establece un ordenamiento adminis-
trativo especial, para que la aduana pueda pagar altos sueldos
a quienes alli trabajan, para que no sean tentados como
siempre ha sucedido.

Ley de Unificacién Salarial. Uno de los grandes problemas
que existe en el Ecuador es la complicacién salarial, porque el
salario se compone de doce sueldos, decimotercer sueldo,
decimocuarto sueldo, decimoquinto sueldo y decimosexto suel-
do, bonificacién del transporte, bonificacién por alto costo de
la vida, bonificacién complementaria. La Ley de Unificacién
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Salarial hace desaparecer toda esta marafia de salarios, de
bonificaciones, de compensaciones y los unifica en doce pagos
iguales mensuales.

No voy a citar las otras leyes que estdn en tramite en el Congreso,
lo que pretendo mostrarles es el enorme esfuerzo por desenredar
el Ecuador. Luego de haber producido un paquete econémico de
estabilizacién, de haber logrado romper expectativas negativas,
de haber fortalecido la reserva monetaria y de haber alcanzado
una baja en la tendencia inflacionaria, que esperamos mantenerla
durante los cuatro afios del gobierno.

Este proceso de estabilizacién, de modernizacién, de reforma
estructural, de privatizacién, de delegacién del gobierno, de nuevo
cédigo administrativo, ha estado acompafiada por un importante
elemento que aqui en Colombia tiene que ser tratado separada-
mente en una exposicién: la irrenunciable vocacién del gobierno
al libre comercio, a la apertura y a la integracién.

Desde que se abrié la frontera, el comercio entre Colombia y
Ecuador pasé de US$50 millones por un lado, y US$150 millones
por el otro, a una proyeccién de US$220 millones y US$170 millo-
nes, es decir, del 91 al 92 casi hemos duplicado y del 92 al 93, espe-
ramos duplicar nuevamente y llegar a un volumen cercano a
US$400 millones entre nuestras dos economias. Esto es una
demostracién del enorme impacto que la integracién tiene.

La inversién colombiana en el Ecuador es notable, no solamente
en flores, bienes raices y agricultura. Hay plantas como la del
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grupo Carvajal, en la ciudad de Ibarra, de enorme importancia, la
cerveceria del grupo Bavaria y muchas otras. El gobierno nacio-
nal seguiré en esta vocacién y en una sola direccién de promover
el libre comercio y la integracion.

Afortunadamente contamos con un extraordinario socio, el presi-
dente César Gaviria. Cuando vinimos, una vez electos, el presi-
dente Duran Ballén y yo, a conversar con él, se establecié un
verdadero compromiso, por la decisién del presidente Gaviria de
continuar la integracién. Durante afios se venia discutiendo si se
abria o no la frontera, al mes y medio de haber asumido el gobierno,
el presidente Duran Ballén abrié la frontera con Colombia, los
resultados estén a la vista, otros discutieron y no lo hicieron. Ya
la tenemos abierta también con Venezuela, esperemos ahora que
tanto Colombia como Ecuador podamos jugar un papel importante
en que el Pert pueda unirse a este esfuerzo. Estaremos entonces
integrados hasta Bolivia, cuya politica es realmente aperturista
en nuestro continente.

Todo ésto que he explicado son elementos que les permiten darse
cuenta de cuél es nuestra filosofia, nuestra conviccién. ;Hay un
terreno mas fértil entonces que éste, afiadiendo la paz interna de
la cual gozamos, la estabilidad social y la estabilidad politica, para

que se produzca una vinculacién poderosa entre los sectores finan-
cieros del Ecuador, Colombia y de los demés paises? La respuesta

es obvia, no existe un terreno mas fértil.

Quiero recordar ante ustedes que el rol del sistema financiero en

cualquier pais, en un proceso de integracién, es un rol insustituible
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y peculiar. Insustituible, porque es en el sistema financiero donde
se encuentran dos grupos fundamentales de la sociedad: aquellos
que depositan sus ahorros y aquellos que los requieren para
invertir. Es un rol especial, porque muy pocas cosas tienen en una
actividad econémica un rol tan general como el del sistema finan-
ciero. Si el sector arrocero est4d mal, hay un problema sectorial
determinado alli, si la produccién cervecera estd mal, es un pro-
blema del sector especifico, si el sistema financiero no cumple su
rol, toda la sociedad sufre, pierde sus potencialidades, sus capa-
cidades de desarrollarse, de crecer, de generar empleo e inversién,
por lo tanto, es un rol muy especial.

(Puede el sistema financiero reaccionar tardiamente ante cifras
como las que he presentado de crecimiento del comercio exterior?
(Puede el sector financiero desconocer que para nuestras socie-
dades, que estan demostrando a través de industriales, agricul-
tores y comerciantes enormes capacidades de integrarse y multi-
plicar la actividad econémica, debe desempefiar un rol que au-
mente significativamente esas potencialidades y ser el elemento
catalizador de una profunda integracién, movimiento de capitales,
especializacion, utilizacién de las ventajas comparativas que sola-
mente un sector financiero dindmico, pujante e integrado puede
hacer?

Quiero invitarlos sefiores miembros de la comunidad financiera
colombiana y latinoamericana a tomar en cuenta el enorme reto
que los tiempos modernos nos estdn imponiendo: hacer de
nuestros sistemas financieros el verdadero vehiculo, el motor de

este proceso de integracién. Coadyuvar al movimiento de capi-
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tales, coadyuvar a que exista un mayor flujo de negocios en
nuestros paises. Que se profundicen las ventajas de un libre
comercio a través de posibilidades de inversién y de movimiento
de capitales, que se posibilite ain més la generacién de empleo, la
atraccion de tecnologias, la posibilidad de economias de escala que
permitan a nuestros paises ingresar a ciertas etapas de la produc-
cién y a conceptos de produccién que sin una cierta escala no se
pueden dar y que sélo se generaran si el sistema financiero toma
la decisién de asumir esos riesgos en conjunto en nuestros paises.

Sé que el Ecuador estd haciendo su parte en el proceso de inte-
gracién y estamos seguros que Colombia también. Sigamos siendo
lo que hemos sido hasta ahora, buenos socios con enormes poten-
cialidades. El Ecuador los invita a unirse con su capacidad a todos
los esfuerzos que estéd haciendo y que he descrito para lograr que
nuestra sociedad avance, progrese y se modernice.
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Dr. César Gonzilez Mufioz*

a Asociacién Bancaria y de Entidades Financieras de

Colombia, entidad gremial y de servicios al sector finan-

ciero, celebra y se siente altamente honrada con la presen-
cia del Sefior Presidente de la Republica en esta sesion de clausura
de su vigésima octava Convencion.

Expresamos también nuestros sentimientos de gratitud para con
el sefior Vicepresidente Dahik de la Reptiblica del Ecuador.
Muchas gracias, sefior Vicepresidente, por visitar Cartagena de
Indias y por permitirnos escuchar sus palabras. Su presencia aqui
es simbolo de fraternidad.

* Presidente Asociacién Bancaria y de Entidades Financieras de Colombia.
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Las importantes e ilustrativas contribuciones del sefior Ministro
de Hacienda, del sefior Superintendente Bancario y de la sefiora
Co-directora Cuéllar de Martinez del Banco de la Reptblica, son
muestra clara de la positiva actitud de las altas autoridades del
Estado en relacién con eventos como éste, que reflejan una parte

importante de la opinién nacional.

Oimos y se nos oye publicamente. Se practica la democracia en
una reunién donde impera el respeto y el reconocimiento mutuo
entre el Estado y las organizaciones sociales.

Nuestro sincero reconocimiento también hacia los demés ponentes
extranjeros y nacionales que nos dejaron oir sus ideas sobre
aspectos de gran interés para la ampliacién del conocimiento y de
la experiencia del sector financiero colombiano y de los usuarios
de sus servicios.

Las distintas autoridades de Cartagena y del Departamento de
Bolivar hicieron posible llevar a cabo felizmente esta Convencion.
Todas ellas son objeto de nuestro profundo agradecimiento.

Y nos rodea la vital y hermosa Cartagena, ciudad anfitriona por
excelencia. Una vez més se recrea el amor por la gente y por los

lugares de este patrimonio de toda la humanidad. Sefiores extran-
jeros; cuenten, por favor, lo que han visto aqui.

En nombre de la Convencién, dejamos registradas nuestras ex-

presiones de gracias a quienes colaboraron tan eficazmente en la

organizacién de este evento.
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A todos ustedes, sefiores convencionistas Y sus acompariantes, les
decimos que ASOBANCARIA se siente altamente comprometida
con su apoyo y estimulo, reflejado por su presencia en esta ocasién.

La Junta Directiva de la Asociacién nos ofrecié toda su confianza
en relacién con el trabajo organizador de esta reunién; esperamos
haber satisfecho sus expectativas.

Y finalmente, una suerte de alabanza propia, para decirles a los
demés empleados de la Asociacién, que bien valié la pena el gasto
de energia, tiempo y adrenalina. Hicieron otro avance hacia logros
aun mayores. La préxima sera mejor todavia.

La rapida transformacién social en Colombia es incontrastable.
La que en cualquier parte del mundo seria, de todas maneras, una
historia llena de conflictos por la velocidad de las transforma-
ciones econémicas, éticas y demograficas de la sociedad, en Colom-
bia ha tenido especiales rasgos de violencia de origen multiple.

Todo lo que es hoy este pais, bueno y malo, apabullante y esperan-
zador, es resultado de nuestra compleja historia, una historia de
cuya construccién han estado frecuentemente ausentes grandes
masas de la ciudadania.

En consecuencia, flaco favor le hacen a la razén y a la verdad
histérica, quienes atribuyen exclusivamente a error o a negligen-
cia de los actuales dirigentes politicos y culturales, las facetas
desgraciadas de la vida colombiana de hoy dia. M4s desorientador
aun, es acusar de los males sociales que nos aflijen a los esfuerzos
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modernizantes hechos desde el Estado e impulsados por las fuer-

zas sociales en los ultimos anos.

La verdad es otra: La dirigencia del Estado comprende las urgen-
cias colombianas en asuntos cruciales como la ampliacién de los
espacios para una democracia real, la modernizacién del aparato
estatal, las reformas econémicas de fondo, la apertura de ventanas
audaces y realistas hacia el ancho mundo, la exploracién de rutas
hacia el restablecimiento del monopolio estatal de la fuerza ar-
mada, la creacién de condiciones para eliminar la corrupcion de la
politica y de la administracién publica, tanto en lo civil como en lo
militar.

Estas son todas acciones humanas, susceptibles de error, pero
sujetas también a graves responsabilidades. Si ello se entiende
tanto en el gobierno como en la sociedad, la critica y la oposicién
politica se enaltecen con el principio de solidaridad alrededor del
interés publico.

En este aspecto, el examen abierto y leal de los ciudadanos y de
sus organizaciones es, en si mismo, la principal forma de coo-
peracién piblica con el gobierno y sus responsables, en particular
cuando se la acompaiia de propuestas de rectificacién y solucién

alternativa.

La nueva constitucién es también un acto de humanos. Esta
sujeta, claro estd, a multiples criticas desde distintas perspectivas
ideolégicas y politicas, y anotaciones por parte de los especialistas
en materias legales; pero qué duda cabe de que estamos ante un
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esperado e indispensable viraje en nuestra estructura politica,
cuya consolidacién tomara largos afios. El ciudadano medio, las
regiones y los grupos sociales mas débiles tienen alli un gran
instrumento de promocién y de mejora en su calidad de vida.

La nueva Carta es, ante todo, una gran oportunidad, nacida de la
diversidad social colombiana, para que en el escenario aparezcan
plenamente, por fin, los principales actores de la historia, es decir
los ciudadanos comunes.

La critica social debe concentrarse en examinar la conducta de las
diferentes ramas del poder publico en el cumplimiento de los
mandatos constitucionales. Organizaciones como la ASOBAN-
CARIA tienen razén de ser, por su parte, en la medida en que
logren cooperar eficazmente con el Estado en el logro de estos
objetivos, al tiempo que promueven los derechos y los intereses
legitimos de sus miembros.

Entre las grandes debilidades de la sociedad colombiana, preocupa
de manera especial la ausencia de una verdadera accién piblica
en aras de resolver sus principales problemas. Esta nocién de
accién publica no hace referencia solo al manejo de los poderes y
los instrumentos estatales; se trata de algo mas amplio: de la
actividad por parte del publico, por parte de la sociedad civil,
dirigida al logro de objetivos de interés general.

Como lo hemos dicho en anteriores ocasiones, la paz, la moder-

nidad cultural y el crecimiento econémico son nuestros intereses
cruciales.
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Un Estado eficaz juega, claro est4, un papel principal en el proceso
de la accién publica en pro de lo que la sociedad considera fun-
damental; identifica lo prioritario, orienta sus recursos apropiada-
mente, moviliza la fuerza ptiblica y aplica sus prerrogativas para
mantener la preponderancia del Estado de Derecho.

No menos importante es la obligacién estatal de ejecutar una
politica econémica modernizante y responsable, que asegure ade-
més la estabilidad monetaria y cambiaria y que provea suficiente
certidumbre sobre las reglas del juego aplicables a los agentes

econémicos.

Pero a los lideres de la sociedad civil: A los partidos y organi-
zaciones politicas, a los guias espirituales y culturales, a los
académicos, a los medios de comunicacién, a las distintas formas
de organizacién comunitaria incluyendo a los gremios, les caben

también claros compromisos de accién publica.

El compromiso, en primer lugar, de colaborar con los objetivos
generales del Estado. En segundo lugar, el compromiso de la
critica informada y leal de los actos del gobierno. Y el compromiso
de vigilar el buen uso de los recursos y de los poderes puestos en
manos de la administracién publica.

Sin esta conjuncién de energias y voluntades, la accién estatal no
promueve la democracia y la cohesién nacional, tan necesaria
ahora mismo. Cohesién nacional no significa, obviamente, ausen-
cia de pluralidad, de disensién, de oposicién, de reconocimiento de
la minoria.
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En ese marco, la actividad gremial no debe ser vista -ni por el
gobierno, ni por las autoridades independientes de éste, ni por los
gremios mismos- solamente como una resistencia continua contra
supuestos o reales abusos de la autoridad, concibiéndolos como
todo aquello que afecta los intereses inmediatos de sectores par-
ticulares de empresarios.

Una de las materias fundamentales de la actividad gremial des-
cansa sobre el derecho de la libre expresién. Los gremios deben
ser escuchados ordenadamente, respetados en sus opiniones y no
sujetos a demérito o descalificacién arbitrarios. Es conveniente
que la administracién publica evite una actitud adversaria ante
las organizaciones gremiales, a quienes trata en ocasiones como a
estrechos y miopes defensores de privilegios particulares, frente
a funcionarios investidos de supuesta infalibilidad y exentos de
todo interés burocratico.

La interrelacién gobierno-gremios debe conducir al analisis abier-
to y pausado de los temas publicos y no a un ocasional griterio de
sordos ante una opinién ptiblica mal informada.

Los gremios deben también hacer su parte, esto es, garantizar
competencia técnica y promover sus derechos en el marco del
interés publico,

El sector financiero ha expresado reiteradamente su solidaridad
con las profundas transformaciones institucionales de la sociedad
colombiana emprendidas durante los dos tltimos gobiernos. Se
propone un nuevo ordenamiento juridico, politico y econémico con
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miras a una sociedad més justa, préspera, moderna e integrada
seriamente a los procesos globales.

La ASOBANCARIA, por su parte, ha logrado adecuada aterncién
a sus opiniones y solicitudes en las distintas instancias de su
incumbencia. Ha trabajado en la creacién de canales eficaces de
comunicacién con las autoridades; ha participado en los debates
publicos sobre la politica econémica; ha ejercido la representacion
de sus miembros en los proyectos de integracién econémica en
curso; y ha analizado la situacién nacional en conjunto con otros
representantes de los sectores empresariales. Creemos estar en
linea con los principios expuestos anteriormente sobre el papel que
corresponde a los gremios en el proceso de la accién publica.

Con la sancién de las Leyes 31 y 85, ha culminado el proceso de
reglamentacién de las radicales reformas iniciadas por la Ley 45
de 1990 junto con las reformas al régimen cambiario y al régimen
de inversién extranjera, seguidas de la promulgacién de la Cons-
titucién de 1991.

Por ser ampliamente conocidas estas acciones legislativas y regla-
mentarias y la posicién de la ASOBANCARIA frente a ellas, me
limitaré a exponer brevemente dénde estamos, para dénde se
encamina el sector financiero y cuéles son los principales asuntos
que serd necesario enfrentar en el préximo futuro.

La actividad financiera vive actualmente una revolucién insti-

tucional y de reglas generales del negocio. Se encuentra, en

consecuencia, en una etapa de transicién que apenas comienza. Y,
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lo que es més importante atin, no pasara mucho tiempo antes de
que, al impulso de las fuerzas liberadas por el nuevo régimen,
aparezca pronto la necesidad de establecer un reordenamiento

institucional que se adecue a una nueva realidad previsible.

De manera que la actividad sectorial, en lo operativo y en lo
reglamentario, tendra una intensa dindmica en la préxima déca-
da.

El mandato constitucional sobre la reforma del Banco de la Repti-
blica y la creacién de una nueva autoridad monetaria, cambiaria
y crediticia dotada de autonomia respecto del gobierno y con claras
responsabilidades constitucionales, forma quizds la principal
reforma econémica de la Carta Politica de 1991.

Se trata de un cambio de gran potencia modernizante que, ad-
ministrado adecuadamente, podré garantizar un control duradero
y estable de los desajustes inflacionarios de la economia colom-
biana. Contrario a ciertas afirmaciones no sustentadas por parte
de algunos comentaristas, el sector financiero no se beneficia con
el desorden monetario ni con la inflacién; ambos producen dema-
siada incertidumbre para el manejo gerencial y generan resul-
tados no controlables sobre la composicién y la calidad de sus
balances.

La reforma de la banca central, en conjunto con el establecimiento
de un claro balance de poderes entre el Congreso y el gobierno en
relacién con la intervencion del Estado en la economia, ha trans-
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formado radicalmente el ambiente legal en el que se mueve la

actividad financiera.

Asi, la reforma financiera iniciada en 1990 adquiere dimensiones

atn més significativas para el sector y para la economia nacional.

En conjunto, el actual régimen legal se orienta a promover la
competencia entre entidades financieras, define las reglas de
entrada y salida del mercado, facilita una acelerada privatizacién
de las instituciones financieras oficiales, sefiala normas expeditas
para la conversién, escisién, adquisicién, fusién y liquidacién de

empresas financieras y promueve su fortalecimiento patrimonial.

El objetivo de esta reglamentacién general consiste en lograr una
mayor eficiencia en los procesos de financiamiento de la actividad
econémica, al tiempo que busca preservar la seguridad del ahorro
del publico.

Desde el punto de vista institucional, el sector continia orga-
nizado en un sistema de grupos o conglomerados financieros; los
bancos comerciales asumen el papel de matrices de un conjunto
de filiales que podrian cubrir todo el espectro de servicios finan-
cieros autorizados.

En relacién con entidades no vinculadas a conglomerados, las
normas tienden a otorgarles, formalmente, condiciones de equi-

dad para competir como unidades independientes.

La lista de conceptos claves del proceso de transicién que vive el
sector financiero incluye, entonces, los siguientes: Mayor com-
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petencia, menores barreras normativas a la concurrencia por
fondos del ahorro del piblico, mayor homogeneidad en las opera-
ciones activas entre clases de instituciones dentro del criterio de
especializacién como filiales o como entes independientes, bts-
queda de mayor eficiencia, proteccién al ahorro privado.

El sector financiero ha considerado que las reformas puestas en
marcha son indispensables en un proceso de modernizacién y de
apertura econémica. Ha expresado, adem4s, que es necesario un
minimo de estabilidad reglamentaria para la toma de decisiones
estratégicas de inversién, de introduccién de nuevos servicios, de
modernizacién operativa y gerencial.

Después de varios afios de relativa incertidumbre, el sector
reclama una pausa normativa.

No cabe duda de que el grado de competencia ha aumentado y de
que este proceso continuard mads intensamente atn en el in-
mediato futuro. La fuerza de la competencia, y el inevitable influjo
de la desintermediacién provocada por la apertura internacional
y por la emergencia de un mercado de capitales cada vez més firme
y diversificado, serdn factores de impulso de fuertes inversiones
en equipo de telecomunicaciones y en sistemas de informacién, en
la oferta de nuevos paquetes de servicios y en métodos mucho més
sofisticados para la administracién de riesgos. Todo ello va a
necesitar de miltiples programas de capacitacioén al personal, a

todos los niveles administrativos.
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instrumentos para la estabilizacién macroeconémica, su agenda
de prioridades debe incluir una sustancial reduccién de encajes.

Esta Convencién escuché con atencién y algo de sorpresa las
palabras de Maria Mercedes Cuéllar de Martinez, miembro de la
autoridad monetaria, cambiaria y crediticia, proponiendo un ale-
gato en favor de la eliminacién de los encajes como herramientas
de manejo monetario y cambiario, y clamando serenamente por
darle més claridad al manejo fiscal y a sus costos no sufragados
ni causados contablemente en el balance del sector publico. Esas
son palabras histéricas, y quienes no crefan ain que vivimos una
revolucién, ya se sumaron a las filas de los creyentes. Su alegato
es convincente, sefiora Co-directora. Lo suscribo, y en ello es poco

relevante que usted haya hablado, o no, a titulo personal.
Solo tengo que anadir un par de comentarios indispensables:

1. Las distintas clases de establecimientos de crédito soportan
costos relativos diferenciales por cuenta de los encajes y las
inversiones forzosas aplicables en su operacién. Un ejemplo rele-
vantes es el impacto de costos relacionados con el encaje sobre
depésitos a término, afecta de manera distinta tanto a las cor-
poraciones financieras, como a las compafiias de financiamiento
comercial, por su particular composicién de pasivos con costo
financiero directo.

2. Igual, puede afirmarse de la obligacién, recientemente impues-

ta, de mantener un porcentaje minimo de posicién propia en
moneda extranjera; ademés de ser una medida anacroénica,
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ineficaz y sin fundamento técnico, sus efectos se distribuyen més
arbitraria e inequitativamente que los encajes; para algunos in-
termediarios del mercado cambiario significa pérdidas inacep-
tables. Harian bien las autoridades en desmontar esta medida tan
pronto como sea posible. No se ha escuchado un solo argumento
macroeconémico en su favor, més all4 de sefialarlo como un
Ingenioso pero inocuo, instrumento de contraccién monetaria.

En estas condiciones, no puede afirmarse que el factor de costo de
las cargas cuasifiscales tenga una distribucién uniforme en todo
el sistema de intermediarios.

Ello no estimula la competencia en un terreno nivelado, y la
solucién se encuentra en eliminar los encajes sobre los depésitos
a término y sobre todos los dem4s instrumentos de captacion que
causan intereses.

Encajes e inversiones forzosas como los que registramos en Colom-
bia no son congruentes con un sector financiero gobernado por las
fuerzas de la competencia, y cuya obligacién colectiva consiste en
proveer servicios financieros al costo econémico minimo. Afor-
tunadamente, los tirios y casi todos los troyanos asi lo compren-
den, después de una larga batalla de persuasién y de estudio.

La reduccién dréstica -0 la eliminacién- de los encajes legales
tendria un impacto indudable sobre las tasas.de interés, e iria en
beneficio directo de la amplitud de la politica monetaria, en
combinacién con otros instrumentos como los cambiarios, para
manejar la estabilizacién macroeconémica de corto plazo.
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Pero la velocidad del descenso de los intereses del crédito, y la
reduccién de la diferencia marginal entre tasas activas y pasivas
ante una disminucién de encajes, depende de las demandas
originadas en los requerimientos de endeudamiento interno del
sector publico. Si estos son cuantiosos, como podria ocurrir en el
muy corto plazo, y han de manejarse en condiciones de mercado,
nadie puede esperar que la caida de los porcentajes de encaje
produzca una disminucién stbita y generalizada de las tasas de
interés. El mercado hari el ajuste al ritmo que le permitan las
demandas de fondos por parte del gobierno, y del uso que se de a

€S0S recursos.

Aqui es oportuna una pequefia digresion: El sector financiero
ciertamente tiene derecho a que la opinién publica conozca cuéles
son los factores que determinan el nivel general de las tasas de
interés. El principal de estos factores reside en la propia politica
monetaria y en el manejo que deba darse a sus instrumentos en
cada coyuntura; ésta estd determinada fundamentalmente por la
posicién fiscal, por su estabilidad previsible y por los requerimien-
tos de deuda del sector publico; sin duda, otro factor relevante es
la eficiencia de costos operativos del sector financiero, la cual se
encuentra ahora permanentemente bajo examen en un mercado
més competitivo y probablemente tiene espacios para mejorar; y

tenemos también el factor de costos cuasifiscales ya mencionado.

Por tanto, es un serio error, y un elemento de desorientacién
publica, sugerir que los precios en el negocio financiero se deter-
minan al arbitrio de unas instituciones poco solidarias con el resto
de la sociedad, segin esta afirmacion.
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Para ello se tendria que demostrar que el sector financiero es un
monopolio, que no esta sujeto al desafio de la competencia externa
y de la desintermediacidn, y que las operaciones del banco central
y del Ministerio de Hacienda nada tienen que ver con el asunto.
Este pertenece, en el resto del mundo, al terreno de estudio de la
estructura de los mercados y de las politicas puiblicas; no hay razén
para creer que en el pais ello sea una pura arquitectura de
pretextos de los empresarios financieros, simplemente porque
estamos en Colombia.

En segundo lugar, considero necesario hacer una respetuosa refle-
xién sobre el papel de las autoridades de supervisién en el pleno

desarrollo del nuevo régimen reglamentario.

Es indiscutible que, estando de por medio el sistema de pagos y el
ahorro del publico, la calidad de la supervisién bancaria es un
tema del més alto interés social, y esta funcién pertenece a los
estratos de mas elevada responsabilidad en la accién del Estado
moderno.

Ademas de lo anterior, el sistema financiero tiene un gran interés
en el buen desempeiio de la funcién supervisora. El sistema en
conjunto sélo puede sobrevivir sanamente si los estdndares de
supervisién impiden que las fallas individuales se cristalicen en
un riesgo del sistema. Por otra parte, la aplicacién integra de tales
estdndares se constituye en otro factor de nivelacién del terreno
de la competencia entre instituciones financieras.
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Esta Asociacion, desde hace tiempo, ha aplaudido la gestién de la
Superbancaria, su notable esfuerzo de modernizacién en los ulti-
mos once anos, al tiempo que enfrentaba algunas de las etapas
mas dificiles de la crisis financiera de la década de los ochentas.
Del pensamiento y del trabajo investigativo de la Superbancaria
salieron muchas de las reglamentaciones al mas alto nivel que

tutelan hoy dia al sistema financiero colombiano.

La Ley 35 ha separado las responsabilidades de la Superintenden-
cia, como autoridad supervisora, de las funciones de regulacién
del sector financiero, asegurador y bursatil; éstas ultimas residen
ahora en el despacho de Hacienda, a través del nuevo Viceministro
Técnico del ramo. Esta segregacion de tareas es un nuevo y
bienvenido balance de responsabilidades, que evita que las regula-
ciones sean constatadas en su cumplimiento por la entidad que
las acuerda. Yo creo que pronto comenzaremos a observar las
ventajas de este esquema.

Pero, adicionalmente, las entidades financieras estdn haciéndose
las siguientes preguntas: ;Cémo aprender rdpidamente a asumir
y a controlar nuevos riesgos, derivados de la flexibilidad, de la
diversidad de operaciones permisibles, de la competencia? ;Cémo
enfrentar, de manera segura y eficaz, la mayor libertad de es-
cogencia empresarial en la composicién de los activos? ;Cémo
aprovechar eficazmente la imagen corporativa, por demas legi-
tima, de los conglomerados, para la promocién de los negocios de
las entidades filiales?
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Se trata, pues, de preguntas que se dirigen a resolver los proble-
mas de la calidad de la toma de riesgos, de la calidad de los
préstamos y de la calidad empresarial en el manejo de los recursos
humanos, fisicos y financieros disponibles para ser altamente
rentables y ganar la carrera de la competencia.

Como es natural, la larga pregunta que el sector financiero se
plantea enseguida es la siguiente: ¢Cual debe ser, entonces, la
calidad de la Supervisién Bancaria, de manera que la aparicién
de nuevos y delicados riesgos de balance no conduzca a un elevado
riesgo generalizado del sistema, al tiempo que se permita hacer
uso pleno de las nuevas libertades, y no se las limite innecesaria-
mente, dando impulso adicional a la desintermediacién?

Con toda seguridad, la Superintendencia ha de estar estudiando
su propia actualizacién, puesto que claramente se hace las mismas
preguntas que los vigilados. La respuesta esta muy lejos de ser
facil; pero lo cierto es que la dindmica de la actividad financiera
va a extenderse a cambios en los estdndares de supervision.

El sector financiero percibe que algunos de los actos adminis-
trativos de la Superintendencia Bancaria se han orientado por el
camino de cortar por lo sano. Un ejemplo:las reglamentaciones
sobre la utilizacién de las redes bancarias y la prohibicién absoluta
de realizar operaciones entre la matriz y las filiales fiduciarias y
administradoras de fondos de pensiones y cesantia, han levantado
barreras excesivas para la viabilidad practica del esquema de
conglomerados. Ese no era el querer del legislador.
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Es preocupante, ademds, que las mismas regulaciones, sobre el
uso de redes bancarias, y sobre los conflictos de intereés, difieren
sustancialmente cuando éstas hacen referencia a comisionistas de
bolsa y sus matrices, establecimientos de crédito; estas ultimas
reglamentaciones pertenecen al fuero de la Superintendencia de
Valores.

Asi, las normas de supervisién impiden la libre competencia
intra-sectorial y restringen demasiado la bisqueda de mayores

niveles de eficiencia operativa.

Obviamente, el asunto es susceptible de una solucién eficaz. El
sistema financiero y esta Asociacién ofrecen todo su concurso para
analizar juiciosamente el problema, que ha dejado en la mente de
muchos administradores del sector la idea de que la univer-
salizacién de servicios por medio de filiales podria estar en peligro

por un exceso de celo de las autoridades.

Y si ello es asi en la actual etapa del desarrollo institucional del

sector, ;Para qué hablar de esquemas maés "puros” de multibanca?

Es posible que, en una era de mayor libertad, el mercado mismo
pueda jugar un papel claro como factor de disciplina operativa de
las unidades sectoriales. ;Hasta dénde podra el mercado reem-
plazar parcialmente a los supervisores bancarios, premiando a
quienes cumplan y castigando con su férula a quienes se desvien

de las reglas del juego?

Para ello seria necesario fortalecer las normas sobre la revelacion

publica de las operaciones entre matrices y filiales, asi como con
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terceros. Quizés ello facilitaria las cosas para vigilantes y vigi-
lados, y evitaria los costos del exceso de supervisién minuciosa,
que deben ser asumidos enteramente por el sector financiero.

El sefior Superintendente Bancario ha resuelto en este evento,
durante su brillante participacién, varias dudas e inquietudes del
sector financiero. Una de ellas se refiere al tema de la supervisién
comprensiva y consolidada, sobre bases globales, de las insti-
tuciones financieras. Nos ha dicho con toda claridad que el gobier-
no se propone establecer reglas congruentes con las recomen-
daciones del Comité de Basilea. Es una declaracién bienvenida,
que produce alivio y optimismo entre muchos administradores
bancarios. Sélo resta que, promulgadas formalmente dichas nor-
mas, el gobierno colombiano informe con toda claridad y fuerza al
gobierno de los Estados Unidos especialmente, que Colombia
cumple ampliamente los estdndares internacionales de super-
visién consolidada; esta representacién politica del sector finan-
ciero por parte de nuestro gobierno es sumamente urgente.

En tercer lugar, la ASOBANCARIA considera que el Banco de la
Republica debe ser también objeto de un proceso de modernizacién
institucional y tecnolégica. Elevado a entidad de rango consti-
tucional, asignadas a él muy altas responsabilidades en nombre
del Estado y de la Nacién, definidas sus fuentes de ingreso y sus
rubros admisibles de egresos, y acordada para él una nitida
autonomia presupuestal, es muy importante que el Banco de la
Republica acompafie todo el proceso de transformacién operativa
del sistema financiero.
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Las entidades financieras esperan con mucha expectativa el tra-
bajo de adaptacién administrativa y funcional que debe estar
adelantando el banco central. En particular, seria apenas razo-
nable que el sector privado pudiera ejecutar directamente y por
medios tecnolégicos contemporéneos algunas labores que ejecuta
hoy el Banco de la Reptblica y que no son de su resorte exclusivo.
Es factible legal y empresarialmente pensar en un mecanismo
privado de compensacién de cheques, por ejemplo.

El sector financiero se encuentra realizando (y el proceso, sin
duda, sera maés acelerado atn en el préximo futuro) importantes
inversiones en tecnologias de informacién y de transferencia de
fondos, pero en algunos aspectos claves de la operacién, la eficien-
cia general disminuye en la medida en que el Banco de la Repi-
blica mantenga métodos un tanto vetustos. Un ejemplo muy claro
al respecto es el de la operacién con divisas bajo el nuevo régimen
descentralizado del control de cambios.

El sector financiero, junto con las bolsas de valores, adelantan
actualmente el proyecto del Depésito Centralizado de Valores,
DECEVAL. Se espera que la primera etapa operativa esté dis-
ponible para sus usuarios en el mes de septiembre. Esta iniciativa,
sumada a la de la red electrénica de transacciones y a la de los
sistemas automaéticos de pagos interbancarios, son otros ejemplos
de la correcta visién empresarial que guia las decisiones estra-

tégicas del sector.

Mientras més pronto nos acomparfie el Banco de la Republica,

tanto mejor.
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Poco se ha dicho sobre la posicién del sistema financiero sobre el
proyecto de reforma al sistema de seguridad social, en su condicién
de empleador, de contribuyente y de cotizante en el Seguro Social,
en el SENA y en los sistemas de subsidio y de bienestar familiar.

Es muy tenue la imagen del sector financiero a este respecto; su
participacién en la vida econémica del pais es evaluada casi
exclusivamente por sus resultados de balance y por los problemas
del crédito y de sus costos. Por ello, la ASOBANCARIA publicara
préximamente un estudio que describa con precisién esta faceta
escondida del sector financiero; un sector de actividad que genera
mads de cien mil empleos directos, que pagé impuestos de renta por
alrededor de noventa mil millones de pesos el afio pasado, un
sector donde la informalidad es ilicita y donde el control contable
permite asegurar una alta veracidad y exactitud en la causacién
y el giro de las obligaciones tributarias y parafiscales.

Los empresarios del sector financiero apoyan la iniciativa del go-
bierno encaminada a asegurar la prestacién de un servicio pablico
de Seguridad Social regido por los principios de eficiencia, univer-
salidad y solidaridad, cuyos objetivos de mediano plazo propendan
por la ampliacién progresiva de la cobertura a todos los sectores
de la poblacién.

Consideran que el sistema dual de pensiones beneficia a los
trabajadores en cuanto les permite la posibilidad de escoger entre
dos opciones diferentes, cada una de las cuales debera operar con
eficiencia y transparencia, en un ambiente de competencia que
debera asegurar los mejores beneficios para los afiliados.
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La circunstancia de que el proyecto de creacién del sistema de
fondos de pensiones haya generado una aguda controversia, que
debe ser dirimida mediante el uso integral de los mecanismos que
permite la democracia, no impide que el sector financiero, agente
legitimo de la actividad econémica, se pronuncie también en favor
de la racionalizacién del sistema de Seguridad Social colombiano.

Por lo menos una buena parte del debate alrededor de los fondos
de pensiones es una especie de conjunto vacio, en la medida en que
solo un acelerado crecimiento econémico con estabilidad durante
un periodo suficientemente largo de tiempo, y a tasas muy supe-
riores a las que registramos hoy dia, sera lo que nos permitira
comenzar a vislumbrar una solucién real a los problemas de la
pobreza y del desamparo que padecen muchos millones de per-
sonas en Colombia. Un crecimiento econémico adecuado debera
asegurar el fortalecimiento fiscal y el gasto piblico orientado en
favor de los més pobres.

De seguro, las empresas y los trabajadores estaran dispuestos, en
ese ambiente, a contribuir aiin més para mejorar los servicios de
seguridad social que debe prestar el Estado.

En vez de empeiiarnos en disputar con estrépito, jirones de una

riqueza nacional que no se expande, concentremos los esfuerzos
en un crecimiento econémico més acorde con las necesidades
sociales.

Pero no tendremos un alto y sostenido crecimiento del ingreso

nacional mientras no tengamos entre nosotros el principal bien
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publico, que es la paz. El Estado es aqui el principal responsable,
con un apoyo consciente y solidario, més all4 de las palabras, de
las organizaciones de la sociedad civil.

Hay que apoyar critica e independientemente al gobierno en su
buisqueda de la paz. Las fuerzas sociales debemos mostrar soli-
daridad y ganas de paz cumpliendo la ley, pagando los impuestos
legitimamente establecidos, buscando consolidar realmente una
nacién colombiana, y participando en los mecanismos efectivos de
pacificacién que proponga el gobierno.Este no es un cometido de
dos o tres afios; por otra parte, proponerse una victoria militar
arrasadora, ademads de poco préactico, podria terminar dando al
traste con los principios de la civilizacién y de la democracia cuya
preservacion precisamente buscamos. La lucha por reducir los
niveles de violencia en Colombia, es una labor de la inteligencia,
de la civilizacién politica y de las armas.

Sefior Presidente: Muchas gracias por escuchar estas palabras,
pronunciadas en nombre de una organizacién que respeta profun-
damente y aplaude sus esfuerzos por dirigir el Estado y la Nacién
hacia dias mejores para todos nosotros y para nuestros hijos.
Esperamos que la ASOBANCARIA, junto con las dem4s organi-
zaciones gremiales, contintien mejorando sus acciones efectivas
de critica y de cooperacién con el gobierno en favor de los colom-
bianos.
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Dr. César Gaviria Trujillo*

e siento muy complacido de estar aqui, entre ustedes,

para clausurar la vigésima octava Convencién Bancaria

Nacional. Transcurridos dos dias de trascendentales de-
liberaciones que, por su contenido y alcances, reiteran la ya
tradicional importancia de esta cita anual, quiero, antes de entrar
en materia, agradecer al sefior Vicepresidente de la Republica del
Ecuador, Doctor Alberto Dahik, su presencia entre nosotros que
le ha dado especial brillo a este evento.

Déjeme expresarle, sefior Vicepresidente, mi complacencia -que es
la de todos los colombianos- por el hecho de su participacién en
este encuentro, como un simbolo del interés de nuestras dos
naciones por hacer de la integracién una realidad enriquecida por
el trabajo y el didlogo fructiferos.

*Presidente de la Repiiblica de Colombia,
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Ciertamente, gracias al concurso de mi amigo el Presidente Sixto
Durén Ballén, quien ha sido un defensor de la Integracién Andina,
Colombia y Ecuador avanzan satisfactoriamente en el estable-
cimiento de una zona de libre comercio binacional, en su unién
aduanera, en la armonizacién y homologacién de procedimientos
aplicables al comercio reciproco, y en la solucién de cuellos de
botella al intercambio como el del transporte terrestre entre
nuestras dos naciones. Enhorabuena, Colombia, Venezuela y

Ecuador, materializan el suefio visionario del Libertador.

Igualmente, quiero saludar a quienes han hecho posible esta
convencién, especialmente a nuestro anfitrién César Gonzélez
Mufioz, quien con reconocida seriedad y profesionalismo dirige la
Asociacién Bancaria y de Entidades Financieras de Colombia y a
quien, con toda atencién, he escuchado sus interesantes plan-

teamientos de hoy.

Ciertamente, son multiples y trascendentales los cambios que ha
sufrido la sociedad colombiana durante los tltimos afos. Los
colombianos hemos promovido una profunda transformacién ins-
titucional, politica y econémica del pais que sera, no me cabe duda,
juzgada con benevolencia por la historia. La nuestra es hoy una
Nacién cuyas instituciones politicas son -comenzando por la
Constitucién-, el producto del entendimiento y no del conflicto, de
una visién optimista del futuro y no anclada al pasado, de una
redefinicién de los propésitos nacionales asi como de las respon-
sabilidades, publicas y privadas, frente a un empeno que es

comun: el desarrollo integral de Colombia.
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Y si bien es tanto lo que hemos hecho que con su sola mencién me
haria interminable, atin es mucho lo que est4 a mitad de camino
que es preciso culminar, y mucho, también, lo que debemos
emprender para consolidar a la Colombia del Siglo XXI.

Menciono algunos ejemplos: La Constitucién de 1991 requiere
desarrollos legislativos e interpretaciones cruciales. El fortaleci-
miento de la justicia, asi como la vigorizacién de la defensa yla
seguridad en todo el territorio nacional, demandan el esfuerzo
sostenido de los ciudadanos y de sus autoridades. La moderni-
zacién del Estado colombiano no puede quedar trunca. La descen-
tralizacién debe consolidarse y, con el andar, profundizarse. La
politica social debe permanecer, para siempre, en el centro de la
agenda nacional. El logro de la paz que, créanme, es posible, si
persistimos en una politica de fortalecimiento de nuestra fuerza
publica y de apoyo ciudadano a nuestras autoridades. Y el nuevo
modelo econémico, del cual todos ustedes son actores de excepcion,
demanda perseverancia, trabajo y compromiso, medidos en afios.

Desde luego, cada uno de estos puntos daria para largas refle-
xiones y no quiero fatigarlos con el examen minucioso de nuestra
obra. Tan sélo quiero invitarlos a que vuelvan la vista atras, se
cercioren de lo mucho que hemos cambiado, se preparen para
defender lo que con tanto trabajo hemos logrado Yy se comprometan
a no desfallecer para la siguiente jornada.

Hoy, con su licencia, quiero salirme por un momento del libreto y
contarles cémo ve la economia colombiana este economista por
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formacién, a quien sus compatriotas han confiado la conduccién
del Estado.

A pesar de que en las ultimas semanas se haya especulado, sin
mayor fundamento, alrededor de la situacién del sector externo y
sobre las perspectivas de crecimiento para este afio, personal-
mente me encuentro muy satisfecho tanto con el comportamiento
de nuestra economia, como con lo que razonablemente podemos
esperar de su desempefio durante 1993.

Permitanme explicarles el por qué de mi optimismo, para lo cual
deseo hacer, primero, un breve andlisis del sector externo, y luego
algunos comentarios sobre la actividad econémica.

El afio pasado, la cuenta corriente de la balanza de pagos arrojé
un superavit cercano a los US$850 millones, suma que representa
un 1/6% del PIB. Las reservas internacionales aumentaron en
US$1347 millones, llegando a un saldo de US$7768 millones,
cantidad equivalente a 15 meses de importaciones de bienes y a 9
meses de importaciones de bienes y servicios. Se trata del saldo
de reservas mas alto que jamds haya tenido Colombia -y uno de
los més altos del mundo en términos relativos- el que, por lo
demas, le da al pais un amplio margen para amortiguar cualquier
factor imprevisto de origen externo.

No tengo para qué recalcar demasiado el hecho de que épocas de
crisis de balanza de pagos como las que tuvo que afrontar el pais

a principios y mediados de la década pasada -o durante los afios
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sesentas- constituyen ya un capitulo cerrado de la historia eco-
némica colombiana.

Para este afio, tenemos previsto un déficit en la cuenta corriente
de la balanza de pagos del orden de los US$850 millones. Colom-
bia, al comprar més de lo que vender4 al resto del mundo en 1993,
recibird financiamiento del exterior, fenémeno apenas natural
para una economia como la nuestra, en donde el financiamiento
externo se requiere como complemento del ahorro interno para
construir la base y la infraestructura necesarias para alcanzar
crecimiento sostenido de largo plazo.

El resultado esperado de la cuenta corriente para este afio no es
preocupante, entonces, gracias a que Colombia tiene, ademaés de
un nivel de reservas acumuladas bastante amplio, fuentes de

financiamiento estables de mediano y largo plazo.

De una parte, esté la inversion extranjera que biene en aumento
¥y que, por si misma, seria més que suficiente para compensar
dicho déficit, como lo indica el que, segiin datos del Emisor, de un
nivel promedio de US$397 millones en el periodo 1987-1990, subié
a US$800 millones en 1992 y se proyecta en cerca de US$1000
millones para 1993. Por otra parte, se encuentra el crédito externo,
al cual el pais siempre ha tenido acceso gracias a su prudente

manejo de la politica macroeconémica y de endeudamiento.
La reciente colocacién de los bonos del gobierno colombiano en el

euromercado, por cierto muy exitosa, asi lo demuestra. Nuestros
papeles se han transado a tasas equivalentes a aquellas en que se
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negocian los titulos mexicanos, pais que como todos sabemos, se
ha ganado la confianza de quienes participan en los mercados
internacionales de inversionistas voluntarios.

De otro lado, es conveniente resaltar que del total de impor-
taciones en 1992, el 33% fueron bienes de capital, el 54% bienes
intermedios y el 13% restante bienes de consumo. Esta compo-
sicién es sana desde el punto de vista productivo, y muy sig-
nificativa si se la compara con las de otros paises que iniciaron sus
procesos de apertura mucho antes que nosotros, tales como Chile
y México.

En Chile, la distribucién de las importaciones entre bienes de
capital, intermedios y de consumo es del 27%, 55% y 18%, mientras
que en México es del 23%, 61% y 16%, respectivamente. La
discusién sobre el crecimiento de las importaciones y sus posibles
efectos sobre la produccién nacional, debe entonces centrarse en
el refinamiento de los controles al asi llamado dummping, al
contrabando y a la competencia desleal internacionales, y no

exclusivamente en el punto de la tasa de cambio.

Y si bien en 1992 se registré una disminucién en el valor de las
exportaciones, tal fenémeno se explica en su totalidad por el
comportamiento de las tradicionales, ya que las no tradicionales,
o mal llamadas "menores", se mantuvieron estables. La reduccién
de US$200 millones en el valor total exportado tiene que ver con
descensos de US$50 millones en café, US$80 millones en carbén,
US$50 millones en oro y US$20 millones en ferroniquel.
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En cuanto a las no tradicionales -que por cierto representan el 49%
del total de nuestras exportaciones- lo cierto es que se man-
tuvieron estables el afio pasado, después de haber crecido la cifra
record de 33% en 1991, el 24% en 1990, y el 19% en 1989.

A pesar de que en 1992 su valor se mantuvo constante, segiin el
DANE, se registré un aumento del 3.8% en el volumen exportado.
En particular, se presentaron crecimientos extraordinarios en los
volimenes exportados por los sectores de artes graficas y editorial,
-del 227%- en madera y sus manufacturas -del 57%- en confec-
ciones -del 42%- y en alimentos, bebidas y tabaco -del 73%-, Y hay
algo muy significativo: de haber representado el 5.7% del PIB en
1990, en 1992 las exportaciones no tradicionales aumentaron su
proporcién hasta llegar al 6.8% del PIB,

Lo anterior apunta a que el problema fundamental de nuestras
exportaciones se encuentra en el comportamiento coyuntural de
los precios internacionales de los productos que vendemos al
exterior. El punto central de politica econémica se refiere al grado
en el que se deben, o se pueden, compensar oscilaciones de estos
precios con movimientos en la tasa de cambio, es decir, a través
de una mayor devaluacién.

Quiero ser explicito en que el lineamiento general de la politica
adoptada, obedece a dos restricciones fundamentales de mediano
y largo plazo:

En primer lugar, se encuentra el panorama proyectado de la

cuenta corriente de la balanza de pagos para los préximos 8 0 10
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afios, que muestra un escenario superavitario originado funda-
mentalmente por el aumento de las exportaciones petroleras.
Dada esta previsién, una estrategia que pretenda devaluar de
manera exagerada, podria tener que revertirse en un par de afios
ante la presién cambiaria que generaria el superévit de divisas
esperado. Y quiero ser muy claro; la politica del pare y siga en el
manejo cambiario deberé ser evitada por razén de sus efectos
perversos sobre las decisiones de inversién de los operadores

econémicos.

La segunda restriccién que opera sobre el manejo cambiario, es el
hecho de que la tasa de cambio es un precio determinado por el
mercado, que depende de la oferta y la demanda de bienes transa-
bles y no transables. La intervencién del Banco de la Repiblica en
el mercado de divisas para tratar de fijar su precio, sin contemplar
las condiciones del mercado, implica, entonces, un gjercicio tan
puntual y limitado como el de remar contra la corriente.

Sobre el particular, creo que la politica adoptada por la Junta
Directiva del Banco de la Republica es la que garantiza la mayor
estabilidad del indice del tipo de cambio real en el largo plazo. La
opci6n contraria, que seria la de tratar de mantener este indicador
artificialmente elevado, esto es, por encima de su nivel de equi-
librio, se ha ensayado en el pasado, como en el periodo 1989-1990,
y a principios de la década de los setentas.

La experiencia muestra que, como resultado de implementar

dicha politica, aumentarian las reservas internacionales y la
cantidad de dinero en circulacién por la obligacién del Banco de la
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Repiiblica de emitir més pesos para comprar las divisas, gjercicio
que ya se realizé en el primer semestre de 1991 con un altisimo
costo fiscal y un aumento considerable de las tasas de interés, y
finalmente con la imposicién de los certificados de cambio.

En conclusién, la tasa de cambio es un precio que afecta toda la
economia y por lo tanto no se puede manejar con criterios ex-
clusivamente sectoriales. El valor negativo proyectado para la
cuenta corriente de la balanza de pagos para este afio es un
resultado natural, porque est4 financiado con recursos estables de
mediano y largo plazo, siendo el principal, como ya lo indiqué, la
inversi6n extranjera. La evidencia disponible pareceria indicar
que hemos llegado a un nivel de equilibrio de la tasa de cambio
para las circunstancias financieras y de produccién existentes, al
igual que para las perspectivas futuras de la cuenta corriente de
la balanza de pagos.

Pero una cosa debe quedar suficientemente clara: tanto el gobier-
no como el Banco de la Reptblica han hecho y deben hacer todo lo
posible para mantener la competitividad internacional de la pro-
duccién nacional. Dentro de la coordinacién de politicas con el
banco, el gobierno tiene la responsabilidad de evitar que la politica
cambiaria pueda llevar gérmenes que retarden el crecimiento
econémico del pais, y debe estar preparado a discutir eventuales
correcciones menores en la tasa de cambio por razones de coyun-
tura internacional, sin pensar que se pueden contrarrestar, via
tasa de cambio, todos los efectos perversos de la recesién inter-
nacional.
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De otro lado, las perspectivas para la actividad productiva durante
este afio son excepcionalmente buenas por factores tanto de la
oferta como de la demanda.

Por el lado de la oferta, ha dejado de operar la restriccién que
impuso el racionamiento eléctrico, lo que debera traducirse en
menores costos para el sistema econémico en general. Igualmente,
la inversién efectuada el afio pasado debe reflejarse, necesaria-
mente, en una productividad creciente y en procesos productivos
maés agiles que respondan a las condiciones que impone el mercado
mds amplio y exigente que ha traido consigo la apertura eco-

némica.

En cuanto a la demanda se refiere, todos sus componentes, a saber,
la inversién y consumo privado, las exportaciones y el gasto
publico, tendran un comportamiento similar o méas dindmico que
el del afio pasado.

En lo que se refiere a la inversién y el consumo privado, lo més
probable es que crezcan a ritmos superiores a los vistos en 1992,
por varias razones. La primera, porque los factores de incer-
tidumbre, fundados o no, generados por hechos tales como la
reforma tributaria, la discusién sobre el manejo macroeconémico
y la emergencia eléctrica, se han eliminado. La segunda, porque
las tasas de interés, que se han mantenido estables en lo corrido
de este afio, deben continuar con su tendencia a la baja iniciada
desde finales de 1991, en la medida en que siga descendiendo la
inflacién interna y las tasas de interés internacionales se es-

tabilicen -como en los Estados Unidos- o se reduzcan -como en
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efecto est4d sucediendo en Europa y el Japén-. Finalmente, porque
el consumo y la inversién privados habran de vigorizarse atin ms
gracias a la disponibilidad de recursos de crédito, como lo demues-
tran el crecimiento actual de la cartera del sistema financiero a
tasas superiores al 40% y el comportamiento de las importaciones.
Tal aumento de la inversién, fuera de crear las condiciones para
lograr tasas de crecimiento més altas en el futuro, también con-
tribuye al control de la inflacién a través del aumento en la oferta
de bienes y servicios.

Otro componente de la demanda agregada que crecera satisfac-
toriamente ser4 el de las exportaciones. Para las no tradicionales
se tiene previsto un aumento significativo en 1998, lo que a la
fecha resaltaria confirmado por los datos preliminares que se
tienen para el primer trimestre ¥ que sefialan una tendencia
creciente y un ritmo de aumento muy satisfactorios.

En cuanto a las tradicionales, estas ciertamente presentan un
panorama mads favorable que el de 1992: aunque existe todavia
mucha incertidumbre sobre los precios externos del café, parece
que no seran tan bajos como los del afio pasado. Paralelamente,
se proyecta una significativa recuperacién en la produccién y
exportacién de carbén y de petréleo. En el caso del crudo, el
aumento proyectado y verificado en lo corrido del afio se explica
por las menores pérdidas por causa de atentados guerrilleros,
como resultado del gran esfuerzo del gobierno por mejorar la
situacién de seguridad interna.
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Lo anterior conduce al examen del Gltimo componente de la
demanda agregada, sobre el cual la autoridad econémica tiene una
directa injerencia: hablo del gasto publico. Al igual que los otros
elementos, este mostrard un comportamiento dindmico, ya que se
proyecta un aumento en los gastos del gobierno nacional
equivalente al 1.5% del PIB. La mayor parte del aumento tendra
lugar en los sectores de defensa y seguridad (64%), en el social
(48%) y en el de justicia (102%).

Estos gastos son de naturaleza inaplazable por la situacién de
orden publico que vivimos, por el compromiso de este gobierno con
los mas necesitados de Colombia y por los mandatos de la nueva
Constitucién. Desde luego, estas necesidades de mayor gasto se
han programado de tal manera que el déficit del sector piblico
consolidado no exceda de 1% del PIB, que es la recomendacién del
Banco de la Republica -aceptada por el gobierno- para que el
manejo fiscal no interfiera en el logro de la meta inflacionaria.

En sintesis, el panorama para la actividad econémica es bastante
favorable, lo cual se refleja claramente en las estadisticas de
empleo que tenemos a disposicién: la tasa de desempleo de marzo,
-9.8%- es la més baja registrada para un primer trimestre desde
1983. Asi mismo, la tasa de participacién laboral, que mide la
poblacién econémicamente activa como proporcion de la que se
encuentra en edad de trabajar -que en cierta medida muestra lo
que sucede con la oferta laboral- presenta una tendencia creciente
a través del tiempo, al haberse situado en el 60.1% transcurrido
el primer trimestre de este afio.
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El anterior anélisis permite preveer una evolucién favorable de la
actividad econémica al igual que un comportamiento natural y
previsible en las cuentas del sector externo de la economia colom-
biana. Por lo tanto, el gobierno no ve méritos suficientes para
introducir cambio importante alguno en los diferentes instrumen-
tos de la politica macroeconémica general, Més bien, los esfuerzos
se centrardn en el avance de ajustes sectoriales, como en el caso
de la agricultura comercial, que nos permitan lograr la reac-
tivacioén de los cultivos transitorios.

Hecha la anterior disgresion tendiente a poner en perspectiva el
fenémeno econémico tal y como lo ve el presidente de los colom-
bianos, quiero volver al libreto y compartir con ustedes mi visién
actual del sector financiero nacional.

Transcurrida ya una década desde la crisis de 1982, bien puede
decirse que el sector financiero colombiano estd saneado. El pro-
ceso fue exigente y dificil, como quiera que demandé un gran
esfuerzo fiscal y de gestién y, sobre todo, de restablecimiento de
mecanismos de control y vigilancia eficientes.

La actual condicién del sistema financiero es notablemente supe-
rior a la que existia en 1982, como lo demuestra su propio desem-
pefio, Ciertamente, el total de operaciones activas, medidas en
délares, se incrementé en casi un 90% en el transcurso de diez
afios, mientras que el patrimonio total del sistema se multiplicé
casi por 3 en igual periodo. El proceso de profundizacién financiera
también se intensificé, al aumentar de manera importante el valor
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de los activos financieros como proporcién del PIB, pasando del
18.,4% en 1982 a casi el 25% el afio pasado.

Pero no solo es de mucha importancia el crecimiento de la ac-
tividad financiera, sino también el hecho de que éste se haya dado
sobre la base de unas operaciones activas cada vez mas sanasy
seguras, y de un fortalecimiento patrimonial que garantiza la
solidez del proceso de consolidacién del sector.

El gobierno es consciente que el sistema financiero colombiano
atraviesa por un momento determinante para su desarrollo y
contribucién futura al crecimiento de la economia nacional. No
obstante, creo que nuestro sector financiero es aiin pequerio en
relacion con la actividad econémica del pais, fragmentado y tam-
bién quizés, excesivamente regulado. Es indiscutible que el sector
debe contar con un entorno econémico y regulatorio que le sea
propicio para asumir los retos de una economia que avanza acele-
radamente en diversificacién e integracion.

Hoy en dia el aporte del sector al desarrollo debe ir més aila de la
simple intermediacién y depende de su capacidad de innovacién,
penetracién y eficacia. La politica financiera del gobierno ha
sentado las bases para que el sisteaa pueda asumir, con opor-

tunidad y eficiencia, los retos que se avecinan.

En primer lugar, el sector cuenta hoy con mecanismos para
desarrollarse con seguridad. Todos sabemos que, en la interme-
diacién financiera, los costos sociales de asumir riesgos son dife-
rentes a los costos privados. También sabemos que lo que esta de
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por medio es la intangibilidad del sistema de pagos. Las normas
se orientan ahora a lo sustancial, que es prevenir el que las
instituciones lleguen a situaciones de insolvencia que les impidan
responder por el ahorro del piiblico. Tales mecanismos preventivos
operan desde hace algin tiempo y corresponden a las normas de
capital adecuado, las reglas de evaluacién de cartera e inversiones
y los limites a la concentracién de crédito y riesgos, todos ellos
homologables con estdndares internacionales, en particular con
los sefialados por el Comité de Basilea.

En segundo lugar, estamos comprometidos con la promocién del
desempefio general del sistema. Para tal fin, se cumplié, no sélo
con el propésito de desmontar la mayor parte de sus inversiones
forzosas, sino que se han abierto caminos para que las entidades
de crédito obtengan nuevas fuentes de ingreso y empleen de
manera maés eficiente su capacidad.

Paralelamente, las autoridades econémicas se encuentran actual-
mente estudiando la viabilidad de adoptar mecanismos tendientes
a disminuir las tasas de interés activas, particularmente a través
de reducciones en el encaje no remunerado de los intermediarios
financieros. Es claro, sin embargo, que la reduccién en el encaje
tiene que lograrse sin aumentar de manera considerable la oferta
monetaria. Por tal razén, actualmente se discuten férraulas que
estimulen la inversién del sector financiero en actividades que
hasta ahora tenian que ser financiadas en el exterior.

En tercer lugar, hemos creado las condiciones para estimular la
competencia al interior del sistema. En tal sentido, ha sido clara
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nuestra politica de libertad de entrada al sector, incluso para la
inversion extranjera que participa hoy de manera significativa en
el patrimonio del sistema financiero colombiano. Ademsés, con el
propésito de que el Estado no mantenga la propiedad sino de
aquellas instituciones crediticias que le sean verdaderamente
indispensables para el cumplimiento de los fines que le son pro-
pios, hemos venido adelantando los procesos tendientes a la priva-
tizacién de algunas entidades. Finalmente, se ha expedido un
nuevo régimen de fusiones de las instituciones financieras y
aseguradoras, con el objeto de favorecer una adecuada recom-
posicién del sector, que permita la aparicién de entidades més
grandes y aptas para competir en una economia que tiende a la
globalizacién. |

Hoy més que nunca, la economia colombiana necesita un sector
financiero dindmico e integrado al mercado financiero interna-
cional como motor y apoyo para la apertura. Nuestro sistema debe
orientarse no solo al desarrollo de los productos bancarios tradi-
cionales, sino también a la labor de asesoria y colaboracién a los
empresarios nacionales en la explotacién de los mercados externos
en donde hacen presencia. También, debe intensificar y consolidar
su desempefio en labores de banca de inversién y de promocion de

la inversién extranjera desde y hacia el pais.

No me cabe duda de que el éxito del proceso de apertura depende,
en buena medida, de la capacidad de ustedes, los banqueros de
Colombia, para desempefiarse en el escenario internacional.
Desde luego, ello requiere un enorme esfuerzo de sus organi-
zaciones en materia de eficiencia financiera y administrativa, de
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suerte que puedan operar con mérgenes de intermediacién més
estrechos y competitivos a nivel global. Sepan que en ese proceso
no estan solos y que el interés de las autoridades por crearle al
sistema financiero las condiciones para afrontar el reto y tener
éxito, es genuino.

Personalmente creo que avanzamos en la direccién correcta y que
la recompensa para Colombia ser4 la de contar con un sector
financiero més grande y 4gil, més competitivo y eficiente, actor de
las nuevas realidades aparejadas a la internacionalizacién de la
economia y socio del desarrollo.

Qué mejor manera de retribuirle a los colombianos la confianza
que, con toda razén, han depositado por siempre en sus banqueros!
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